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AVANT-PROPOS

La Revue Economique et Monétaire (REM) est une revue scientifique éditée et publiée 

par la Banque Centrale des Etats de l'Afrique de l'Ouest, dans le cadre de ses actions 

destinées à promouvoir la recherche au sein de l’Institut d’émission et dans les Etats mem-

bres de l'Union Economique et Monétaire Ouest Africaine (UEMOA).

Après une première édition essentiellement consacrée à la problématique de la stabilité

financière, ce deuxième numéro de la REM met l'accent sur des questions d'ordre structurel,

mais également liées à la gestion macroéconomique et à la politique monétaire en 

particulier. Ces questions sont au cœur des préoccupations relatives aux objectifs de

croissance et de stabilité des prix dans l'UEMOA. 

Trois articles ont été retenus dans le présent numéro. Le premier évalue la relation entre

les variables monétaires et l'inflation. L'intensité de cette relation a des implications 

importantes pour la mise en œuvre de la politique monétaire visant essentiellement la

stabilité des prix. Le deuxième sujet met en évidence l'importance des infrastructures dans

le processus de développement des Etats de l'UEMOA, en analysant leur impact sur la

croissance économique. Le dernier article de ce numéro traite de la dynamique de

l'épargne intérieure en Côte d'Ivoire et étudie ses principaux déterminants.

Au total, ces travaux de recherche concourent à apporter un éclairage, notamment

empirique, sur des problématiques cruciales pour les économies de l'Union. Il est à 

espérer que les lecteurs y trouvent des réponses à leur quête d'informations et de connais-

sances, mais également des motifs de pousser encore plus loin la prospection.
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LES DETERMINANTS DE L’EPARGNE INTERIEURE EN COTE D’IVOIRE
(Koko Morou TIMITE)*

Le poids écrasant de la dette extérieure, la baisse tendancielle des flux de financement

extérieurs couplée au durcissement des conditionnalités des aides multilatérale et 

bilatérale, la volatilité des cours des matières premières et la concentration des exportations

rendent indispensable la recherche de moyens appropriés en vue d’une plus grande

mobilisation de l’épargne nationale pour soutenir les projets de développement.

La présente étude a pour objet, l’analyse de la dynamique de l’épargne dans le 

processus de croissance économique en Côte d’Ivoire, afin d’appréhender ses principaux

déterminants et d’en tirer les enseignements de politiques économiques.

Il ressort de ce travail de recherche, que l’épargne cause significativement la croissance

économique tandis que la causalité inverse l’est moins.

A la suite des investigations empiriques, il apparaît qu’à long terme, le comportement de

l’épargne intérieure est influencé positivement par le solde courant des relations écono-

miques avec l’extérieur, le revenu permanent ou tendanciel, le revenu per capita, les

fluctuations des cours internationaux du cacao, les recettes publiques et l’inflation. Par

contre, le taux d’intérêt et les dépenses publiques évoluent à contre courant du taux

d’épargne intérieure. A court terme, celui-ci est impacté positivement par le solde 

courant, les fluctuations du cours du cacao, les variations des termes de l’échange, 

l’approfondissement financier où l’épargne financière, le taux d’inflation et le PIB transitoire.

En  revanche, le taux d’intérêt nominal, le solde budgétaire et le taux d’endettement

extérieur influent négativement sur le comportement d’épargne. De plus, la mise en 

lumière d’effets de seuil sur le taux d’épargne intérieure s’est révélée édifiante.

Ainsi, pour promouvoir une mobilisation accrue de l’épargne intérieure, il importe de

maintenir un taux d’endettement extérieur par rapport aux exportations en dessous de

200%, un revenu par tête supérieur à 373.700 FCFA, un taux de pension inférieur ou égal

à 6,5% et un taux d’inflation ne dépassant pas la limite de 2%.

JEL classification numbers : E21, O43

Mots-clés : épargne, consommation, croissance économique
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Introduction

La consommation et l’épargne constituent des déterminants essentiels de la dynamique

de la croissance économique. La consommation via l’effet multiplicateur, agit à court

terme, tandis que l’épargne finance l’investissement et donc le moteur de la croissance

économique à long terme.

Dans les pays de l’UEMOA, les dépenses de consommation représentent une part 

importante des dépenses privées. Les taux d’épargne restent inférieurs à ceux de la 

plupart des pays de l’Asie du Sud-Est qui, dans les années 60, avaient un niveau de 

développement comparable à celui des pays de l’UEMOA. Les données compilées par

Edwards (1996c) indiquent que, sur la période 1983-92, le taux d’épargne privé était de

15,6% en Afrique, 20,2% en Asie(1) (avec 32,8% pour le Japon). Les données compilées par

nos soins indiquent sur la même période, des taux d’épargne intérieurs de 5,4% pour le

Bénin, 15,9% pour la Côte d’Ivoire, 5,9% pour le Mali, 7,5% pour le Niger, 6,4% pour le 

Sénégal, 12,8% pour le Togo, 8,3% pour le Burkina sur la période 1993-2001 et 2,3% pour la

Guinée-Bissau en 1997(2). Ces faits stylisés ne peuvent manquer de susciter la réflexion

concernant l’importance de la dynamique de l’épargne dans l’analyse de la croissance

économique, notamment celle des pays de l’UEMOA, et de la Côte d’Ivoire en particulier. 

Aussi, le poids écrasant de la dette extérieure, la baisse tendancielle des flux de finan-

cements extérieurs couplée au durcissement des conditionnalités des aides multilatérale

et bilatérale, la volatilité des cours des matières premières et la concentration des 

exportations rendent indispensable la recherche de moyens appropriés en vue d’une plus

grande mobilisation de l’épargne nationale pour soutenir les projets de développement.

La présente étude a pour objet, l’analyse de la dynamique de l’épargne dans le 

processus de croissance économique en Côte d’Ivoire, afin d’appréhender ses principaux

déterminants et d’en tirer les enseignements de politiques économiques.

1 : Agénor (2000), p. 34.
2 : En raison du manque d’informations sur ces pays avant cette période (source des données : SFI).



REVUE ECONOMIQUE ET MONETAIRE

7N° 2 - Décembre 2007Les déterminants de l’épargne intérieure en Côte d’Ivoire

I - Revue de la littérature

Il conviendrait d’analyser le lien entre l’épargne et  la croissance économique avant de

passer en revue la littérature relative au comportement d’épargne.

1.1 - Epargne et croissance économique

Plusieurs théories de la croissance économique ont intégré le comportement d’épargne

dans la dynamique de la création de richesse. La littérature économique présente, selon

Chicot EBOUE (1998)3,  trois traditions théoriques permettant d’expliquer la relation entre

l’épargne et la croissance économique.

La première est la tradition du modèle néoclassique de base, à partir duquel en particulier

Irving FISHER (1926) et ROBERTSON (1966) ont montré que l’épargne et l’investissement

correspondent à une offre et une demande de fonds prêtables en relation avec le taux

d’intérêt. Par conséquent, le volume d’épargne constitue la source de financement 

primordiale, en économie fermée, de l’investissement, lui-même à l’origine du dévelop-

pement des capacités de production. L’épargne cause donc l’investissement qui à son

tour cause la croissance économique. Le modèle de croissance néoclassique de base,

à savoir SOLOW-SWAN, a renouvelé considérablement cette thèse en montrant 

comment la hausse du taux d’épargne est en mesure d’induire la croissance du revenu

par tête à court terme, le taux de long terme étant en raison de l’hypothèse de rende-

ments d’échelles décroissants, davantage déterminé par le rythme d’augmentation du

progrès technique. Appliquée aux pays en développement, cette thèse de l’épargne

préalable à la croissance économique, aboutit à la mise en évidence de cercles 

vertueux de croissance par opposition aux cercles vicieux de pauvreté bien étudiés par

Gunnar MYRDAL (1964) : « la faiblesse des revenus empêche toute épargne, donc tout

investissement, accentue le développement du chômage, l’approfondissement de la

pauvreté, dont il résulte l’absence de perspectives de croissance et des capacités de

production ».

Par ailleurs, concernant le cas des pays émergents, le modèle de Solow (1956) suppose

que tous les pays, à taux d’épargne et de croissance démographique égaux, connaîtront

le même taux de croissance de long terme, et ce indépendamment des conditions 

initiales de l’économie. Il suppose donc l’existence d’un rattrapage des pays les moins

avancés, et la convergence vers un même niveau de richesse per capita de toutes les

économies. Or, les études empiriques invalident ce résultat, mettant même en évidence

une tendance à l’accroissement des inégalités, et l’existence de trappes à pauvreté.

La deuxième tradition remonte à KEYNES (1936) avec la Théorie Générale, et la controverse

l’ayant opposé en particulier à ROBERTSON (voir James H. GAPZINSKI) sur les déterminants

3 : Chicot Ebouet (1998) : « Consommation, Epargne et Investissement dans les Pays en Développement », Université de
Nancy II, Deakin Felloship, St Antony’s College, University of Oxford.
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de l’épargne et la relation avec la croissance. KEYNES en effet propose de renverser le

sens de la causalité. C’est bien de la croissance du revenu que résulte d’abord la 

croissance de la consommation, le supplément d’épargne étant résiduel. C’est donc la

croissance économique qui cause l’épargne. Cette thèse a permis de justifier dans les

pays en développement les politiques interventionnistes d’origine publique en matière

de régulation conjoncturelle, et le poids dominant des entreprises publiques dans la 

structure industrielle de l’économie, en vue de générer via l’effet multiplicateur, la 

croissance des emplois et des revenus distribués nécessaires à la formation de l’épargne.

Or, ce sont justement ces politiques qui sont remises en cause aujourd’hui, en particulier

en Afrique, où les pays ayant les plus importants déséquilibres de paiements courants 

associés à un fardeau important de la dette extérieure. Dans ces pays, il est constaté

également que la croissance est atone, l'épargne est insuffisante et l'attractivité des IDE

est faible4.

Entre l’épargne préalable et l’épargne résiduelle, une troisième tradition théorique 

retient par contre l’idée que c’est de l’arbitrage consommation-épargne, que l’on peut

identifier le lien entre l’épargne et la croissance économique. Le renouvellement des

théories de la consommation, de FRIEDMAN à MODIGLIANI, intègre ainsi l’importance de

la croissance du revenu par tête, du revenu permanent ou de la richesse dans les fonctions

d’épargne. Dans ce cadre, en lissant la consommation courante et en tenant compte de

l’anticipation de revenus futurs plus élevés, un lien négatif entre l’épargne et la croissance

économique peut être mis en évidence. En revanche, si les habitudes de consommation

changent lentement, la croissance des revenus peut induire la hausse de l’épargne. Enfin,

un facteur causal alternatif, commun aussi bien à l’épargne qu’à la croissance peut être

à l’œuvre pour créer un effet positif. C’est le cas de l’investissement  des entreprises par

exemple. En admettant que l’épargne soit absorbée intégralement dans l’accumulation

du capital, générant une hausse des capacités de production et du revenu par tête, on

retrouve le facteur manquant à l’origine de la forte corrélation entre épargne et 

croissance, même si en pratique, l’épargne suit davantage qu'elle ne précède la 

croissance économique (CARROL et WEIL, 1994)5.

En définitive, quelle que soit l’hypothèse retenue, il demeure que le rôle de l’épargne

dans la croissance des économies en développement est aujourd’hui reconnu, dans le

contexte d’une contrainte extérieure alourdie. 

4 : World Bank (1994)  : « Ajustement in Africa : Reforms, Results and the Road Ahead », Oxford University Press.
5 : CARROL Christopher et WEIL David (1994) : « Saving and Growth : A Reinterpretation », Carnegic Rochester Confe-

rence Series on Public Policy, n° 40 juin, pp 133-192.
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1.2 - Littérature théorique ou analytique sur le comportement d’épargne

L’approche la plus simple du comportement d’épargne émane des conclusions de

Keynes (1936) qui stipulent que la consommation courante est une fonction du revenu 

disponible. Selon cette approche, c’est à la suite d’une croissance du revenu que l’on 

observe une augmentation de la consommation, l’épargne étant résiduelle. 

Cette approche, étant quelque peu mécanique, ne prend pas en compte le rôle des

facteurs intertemporels, c’est-à-dire le rôle que jouent les choix des ménages entre le 

présent et le futur. En effet, ceux-ci conduisent à considérer le revenu permanent ou le re-

venu disponible au cours de la vie comme un déterminant de la consommation et de

l’épargne (Friedman, 1957). Dans sa forme la plus simple, l’hypothèse du revenu permanent

(HRP) postule que l’objectif du ménage est de maintenir un sentier de consommation

parfaitement stable en répartissant les ressources acquises au cours de sa vie de façon

égale entre chaque période de sa vie. Ainsi, la part consommée par le ménage dans

chaque période est égale à son revenu permanent. De ce fait, le ménage n’épargne

que son revenu aléatoire ou transitoire.

Dans la même veine, Modigliani et Brumberg (1954) et Ando et Modigliani (1963) 

indiquent que le cycle de vie des ménages importe dans l’arbitrage consommation-

épargne. Selon cette approche, les individus lissent leur consommation dans le temps en

prenant en compte les variations anticipées de leurs ressources, induites par le niveau
d’instruction et l’âge (ce dernier conduit par ailleurs au ratio de dépendance). Ainsi, dans

une population donnée, les jeunes épargneront relativement peu, car ils anticipent des

augmentations de leurs revenus futurs ; les individus d’âge intermédiaire, qui approchent

le niveau maximum de leurs revenus, sont ceux qui ont tendance à épargner le plus par

anticipation des revenus relativement faibles qu’ils auront après leur retraite (Agénor,

2000). 

Le comportement de consommation et d’épargne peut dépendre du taux d’intérêt,
l’effet net étant ambigu. En effet, il existe un conflit entre l’effet de substitution et l’effet

revenu. Le premier agirait par l’arbitrage entre consommation courante et future à la

suite d'une variation des taux d’intérêt, et le second par la modification du revenu en

rapport avec celle du taux d’intérêt (modèle du cycle de vie).

Une variable clé qui affecte les variations anticipées des revenus des ménages est la 

politique du gouvernement, en particulier l’épargne publique. Trois interprétations 

majeures de cette relation ont été avancées dans la littérature : le point de vue conven-

tionnel, le point de vue keynésien et le point de vue Ricardien (Barro, 1974, 1989). Selon

le point de vue conventionnel, une baisse de l’épargne publique tendra à accroître la

consommation et à réduire l’épargne des ménages myopes (c’est-à-dire les ménages qui

ne se soucient que du présent), donc à réduire l’épargne nationale. S’agissant de 
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l’approche de Keynes, une désépargne publique temporaire plus élevée augmentera la

consommation et le revenu, en présence de capacités de production sous-utilisées.

L’augmentation plus élevée du revenu conduira à une hausse de l’épargne privée. Mais,

la progression de celle-ci peut ne pas être suffisante pour contrebalancer la baisse initiale

de l’épargne privée. Enfin, le point de vue Ricardien postule que l’épargne publique peut

avoir un effet ambigu sur l’épargne privée, dans la mesure où les individus sont rationnels

et prévoyants. En effet, ceux-ci se rendront compte qu’une hausse permanente de 

la dépense publique aujourd’hui doit être financée tôt ou tard. Par conséquent, ils 

augmenteront leur épargne d’un montant équivalent.

Le comportement d’épargne et de désépargne du gouvernement peut aussi affecter

l’épargne privée indirectement par le biais des variations anticipées des impôts futurs liés

à la charge de la dette.

1.3 - Littérature empirique

Plusieurs études relatives au comportement d’épargne et de consommation dans les

pays en développement ont indiqué les différentes limites des approches théoriques 

ci-dessus. Cette partie se propose de passer en revue les facteurs identifiés au plan 

empirique comme des déterminants de l’épargne dans les pays en développement. 

Les niveaux et l’incertitude du revenu sont essentiels dans le comportement d’épargne.

En effet, le comportement d’épargne obéit à des effets de seuil, de sorte qu’une réponse

significative de l’épargne des ménages tend à n’apparaître qu’à des niveaux de revenu

substantiellement supérieurs au niveau de subsistance (Ogaki, Ostry et Reinhart, 1996).

Ce qui implique qu’une politique redistributive du revenu peut avoir des effets importants

sur les taux d’épargne mesurés à un niveau agrégé. Par ailleurs, les sources d’incertitudes

du revenu comme les conditions climatiques ou les variations des prix domestiques et

internationaux des produits agricoles peuvent conduire à une élévation du taux

d’épargne par l’accroissement du motif de précaution (Deaton, 1989 et 1992).

Il ressort des conclusions de certains auteurs comme Gersovitz (1988) que les liens 
intergénérationnels sont forts dans les pays en développement, du fait des relations de 

famille élargie. Selon ces auteurs, les liens intergénérationnels peuvent affecter le 

comportement de consommation et d’épargne via les préférences des ménages et 

l’allongement de leur horizon effectif de planning sur lequel ils prennent des décisions de

consommation et d’épargne.

Veidyanathan (1993) et Rossi (1988) ont montré que les contraintes de liquidité peuvent

être significatives dans de nombreux pays en développement où les ménages éprouvent

des difficultés à effectuer un lissage intertemporel de la consommation, en rapport avec

l’inexistence ou le caractère embryonnaire des marchés financiers.
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La consommation et l’épargne peuvent aussi réagir aux variations du taux d’inflation. En

effet, si les ménages sont créditeurs nets, une augmentation du taux d’inflation par exemple

peut réduire la valeur réelle de leur richesse, même si elle est suivie d’une hausse propor-

tionnelle du taux d’intérêt nominal (Agénor, 2000). Pour compenser cet effet de richesse

négatif, les ménages peuvent augmenter leur taux d’épargne. La variabilité de l’inflation,

qui est souvent utilisée comme une variable proxy de la stabilité macroéconomique, peut

aussi affecter l’épargne dans le sens opposé.

Les plans formels de pension publique et de sécurité sociale peuvent potentiellement 

réduire le taux d’épargne comme le prédit le modèle du cycle de vie. En effet, les canaux

identifiés sont la redistribution du revenu en faveur des personnes âgées, la réduction du

besoin d’épargner pour la retraite et du besoin de précaution pour couvrir l’éventualité

de vivre plus longtemps qu’espéré.

Les variations importantes du prix relatif des exportations en termes des importations ou

les variations des termes de l’échange influencent les comportements de consommation

et d’épargne. En effet, les travaux de Harberger (1950), Laursen et Meltzer (1950) prédisent

une relation positive entre les variations (transitoires) des termes de l’échange et

l’épargne, par le biais de leur effet positif sur la richesse et le revenu. Toutefois, cet effet

conventionnel né de celui du lissage de la consommation peut être partiellement com-

pensé par deux types d’effets de substitution : un effet de substitution intertemporel (ou

inclinaison de la consommation) et un effet de substitution intratemporel. La mise en 

évidence de ces deux effets repose, d’une part, sur les hypothèses faites sur la nature de

la substitution entre les biens importés et les biens non échangeables (Obstfeld, 1982), et

la prise en compte de la dimension intertemporelle, d’autre part. En conséquence, 

l’effet net des chocs des termes de l’échange sur l’épargne est théoriquement ambigu

et ne peut être évalué qu’empiriquement.

L’approfondissement financier peut influencer l’épargne par deux canaux : la réduction

du coût de l’intermédiation financière augmentant le rendement de l’épargne, et

l’expansion de l’investissement favorisée par une efficacité accrue du processus 

d’intermédiation financière. Cependant, la libéralisation financière faisant suite à des

contraintes de liquidités subies par les ménages, peut provoquer une hausse de l’offre

de crédits et par ricochet, une baisse de l’épargne privée.

Par ailleurs, des études plus récentes ont abouti à des résultats intéressants qui méritent

d’être évoqués. Loayza, Schmidt-Hebbel et Servén (1999) ont montré que la forme stricte

de l’hypothèse du revenu permanent n’est pas vérifiée empiriquement : l’élasticité de la

consommation par rapport au revenu permanent n’est pas égal à l’unité et la propension

à consommer le revenu transitoire n’est pas non plus égale à zéro. 

Les résultats de Masson, Bayoumi et Samiei (1995) portant sur 64 pays en développement
sur la période 1970-93 montrent qu’une augmentation de l’épargne publique tend à être



12 N° 2 - Décembre 2007 Les déterminants de l’épargne intérieure en Côte d’Ivoire

REVUE ECONOMIQUE ET MONETAIRE

associée à une épargne nationale élevée ; une baisse du ratio de dépendance 
augmente substantiellement l'épargne privée ; une augmentation du revenu par tête
accroit le taux d’épargne privée ; une variation du taux d’intérêt réel n’a aucun effet
significatif sur l’épargne privée ou nationale ; une augmentation de l’épargne étrangère
(mesurée par le déficit du compte courant) affecte négativement l’épargne nationale ;
enfin, les fluctuations des termes de l’échange ont un effet positif, mais transitoire, sur
l’épargne nationale.

Edwards (1996c), utilisant un panel de 25 pays en développement et 11 pays industrialisés
sur la période 1986-92, a trouvé que les variables les plus importantes dans le comportement
d’épargne sont le taux de croissance du revenu par tête, l’épargne publique, le ratio de
monétisation et la sécurité sociale.

Les résultats de Ogaki, Ostry et Reinhart (1996), suggèrent que les taux d’épargne tendent
à augmenter avec les niveaux de revenu par tête et à plafonner (voire même à baisser)
à des niveaux élevés de revenu par tête, comme les expériences du Canada, du
Royaume-Uni et des Etats-Unis l’ont remarquablement illustré.

Comme les résultats ci-dessus mentionnés sont obtenus à partir de techniques de Panel,
ils ne sauraient s’appliquer a priori à un pays pris isolément, en l’occurrence à la Côte
d’Ivoire. D’où l’intérêt d’une recherche relative à ce pays, afin de préciser les spécificités
du comportement d’épargne de ses agents économiques.

II - Identification empirique des déterminants de l’épargne

Dans cette partie, il s’agira de mettre en exergue pour le cas de la Côte d’Ivoire, les 
facteurs explicatifs de l’épargne intérieure. A cet effet, après une brève analyse 
descriptive, l’on procédera à des tests économétriques.  

2.1 - Analyse descriptive de l’évolution de l’épargne

Le comportement de l’épargne intérieure sera appréhendé par son taux en rapport avec
le PIB. Le graphique ci-dessous retrace son évolution entre 1960 et 2001.

Source des données : Direction de la Prévision et de la Conjoncture Economique (RCI)

: Evolution du taux d’épargne domestique: Evolution du taux d’épargne domestique
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Le taux d’épargne a connu trois tendances entre 1960 et 2001 : une tendance haussière

entre 1960 et 1977, où il a atteint son maximum (33% en 1977), une autre baissière entre

1978 et 1992, où il a atteint son minimum (7,1% en 1992) et enfin l’amorce haussière à partir

de 1993. La première phase correspond sans doute à celle du miracle ivoirien, en liaison

avec des prix de matières premières rémunérateurs. La deuxième phase coïncide avec

plusieurs facteurs, notamment un environnement international de plus en plus instable, la

détérioration des termes de l’échange, dont la manifestation la plus évidente est la baisse

drastique des cours des matières premières, et la crise de l’endettement avec ses effets

persistants à long terme. La relance économique observée, à la suite d'une envolée 

timide des cours du café et du cacao, et une amélioration de la compétitivité, en liaison

avec le changement de parité intervenu en 1994, ont redonné un bon allant à l’épargne

intérieure. Pour entretenir ce regain de dynamisme, il est certainement important de

connaître les principaux déterminants ou variables de contrôle du taux d’épargne 

domestique.

Afin de mieux synthétiser les résultats de la littérature présentée plus haut et de l’analyse

descriptive, le tableau 1 ci-dessous a été élaboré. 
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2.2 - Tests statistiques de stationnarité de Pierre PERRON

Le choix du test de stationnarité de Pierre PERRON procède du souci de prendre en

compte dans le test de racine unitaire, les ruptures de tendance et de niveau caracté-

ristiques des séries macroéconomiques, qui pourraient échapper aux tests standards ADF.

Un exemple empirique édifiant est mis en lumière dans l’article de Pierre PERRON (1989).

Dans celui-ci, l’auteur applique son test aux données économiques américaines et montre

que 10 des 13 séries identifiées non stationnaires par Nelson et Plosser (1982), étaient 

plutôt stationnaires autour d’une tendance segmentée.

Toutefois, la détermination des dates de rupture dans le cadre de notre étude, se fera de

manière exogène par l’observation graphique de l’évolution des séries et non selon la

procédure de Zivot et Andrews (1992)(6), qui détermine la date de rupture de manière

endogène à partir de l’approche de PERRON.

Enfin, le test de Lumsdaine et Papel (1997)(7) qui est une version approfondie de celle de

PERRON a également été appliqué aux séries qui présentaient manifestement deux 

ruptures structurelles à des dates différentes.

Les résultats sont consignés dans les parties A et B des annexes. Les données couvrent

dans l’ensemble la période 1960-2001. Certaines données ne sont disponibles qu’à partir de

1962 ou 1965.

Il conviendrait de relever que les variables stationnaires autour d’une tendance

segmentée, autre que celles exprimées en taux de croissance, sont le taux d’intérêt 

nominal (taux de pension8), le PIB transitoire, le taux de liquidité de l’économie et les 

recettes de l’Etat. Autrement dit, ces variables sont stables à long terme.

Connaissant la nature de la stationnarité des variables d’intérêt, il est souhaitable avant

de rechercher les fondamentaux empiriques du comportement d’épargne, d’apporter

notre modeste contribution au débat sur le sens de causalité entre l’épargne et le 

revenu. Ce qui devrait permettre de justifier la présence dans le modèle de détermination

de l’épargne retenu, des indicateurs fortement corrélés au revenu.

2.3 - Tests de causalité de Granger entre l’épargne et le revenu

La procédure de Granger (1988) repose sur des tests de causalité. La notion de causalité

considérée est purement temporelle : une variable x cause une variable y, si les accidents

(on dit encore chocs ou innovations) qui interviennent dans l’évolution de x précèdent

systématiquement et influencent ceux qui interviennent dans l’évolution de y. Ce qui

conduit à présumer une influence de x sur y. Cependant, ce test n’exclut pas la simultanéité

de x et de y.

6 : Voir Antonin Dossou, Guide pratique de l’économétrie des séries temporelles, juin 2000. 
7 : Voir Antonin Dossou, Guide pratique de l’économétrie des séries temporelles, juin 2000.
8 : Ce taux directeur a été choisi en raison de sa position stratégique entre les taux directeurs de la Banque centrale. En

outre DIOP P.L. (1998) a montré que ces derniers ont un impact sur les taux débiteurs des banques commerciales de
l’UEMOA. Donc un bon proxy de la rémunération de fonds prêtables.
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De façon précise, le test consiste à régresser les valeurs courantes de y sur ses propres 

valeurs passées et les valeurs passées de x et de tester si les coefficients des valeurs 

passées de x sont tous statistiquement égaux à zéro. Si ces derniers sont tous statistiquement

égaux à zéro, alors x ne cause pas y. Dans le cas contraire, x cause y.

Le revenu réel sera appréhendé par le PIB réel et le PIB réel par tête ainsi que leur 

dérivée en terme de croissance. Compte tenu de la non stationnarité du taux d’épargne

et des variables de revenu en niveau, les tests seront appliqués à la première différence

du taux d’épargne et aux taux de croissance des variables de revenu (ces derniers étant

plus pertinents en terme d’interprétation que la différence première des revenus). 

Par ailleurs, pour des raisons de robustesse, les tests seront effectués avec un nombre de

retards compris entre 1 et 6 (le nombre total d’observations étant 42). Le tableau ci-après

met en relief les résultats des différents tests.
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Il ressort de la lecture du tableau 2 que la thèse de l’épargne préalable semble prévaloir

en Côte d’Ivoire. Toutefois, en allégeant la contrainte du risque de rejet de la non 

causalité à 12%, l’on peut aussi retenir empiriquement la thèse keynésienne de l’épargne

résiduelle.

Au total, la thèse de l’épargne préalable domine celle de l’épargne résiduelle en Côte

d’Ivoire. Afin d’inciter les opérateurs économiques à la nécessité de l’épargne, il est 

certainement important d’en déterminer les facteurs explicatifs principaux.

2.4 - Les déterminants de l’épargne intérieure

2.4.1 - Les déterminants de court et de long terme

L’approche économétrique utilisée sera celle de Engle et Granger (1987). Notre investi-

gation économétrique se limitera à la recherche d’une seule équation de cointégration,

afin d’estimer une équation unidimensionnelle compte tenu du nombre relativement 

faible des observations au regard de la prise en compte de nombreuses variables 

explicatives.

Il en ressort les équations de long et de court terme suivantes :

Il ressort des tests usuels que les relations ci-dessus sont bien estimées avec un degré 

d’explication compris entre 87% et 90%.

A long terme, le comportement de l’épargne intérieure est influencé positivement par le

solde courant des relations économiques avec l’extérieur, le revenu permanent ou 

tendanciel, le revenu per capita, les fluctuations des cours internationaux du cacao, les

recettes publiques et l’inflation. Par contre, le taux d’intérêt et les dépenses publiques

évoluent à contre courant du taux d’épargne. Toutefois, les valeurs des coefficients des

variables gouvernementales indiquent que le solde budgétaire est positivement lié au
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taux d’épargne intérieure. Par ailleurs, le calcul des coefficients standardisés(9) permet de

mettre en relief l’importance relative des différents déterminants de long terme. Selon

cette approche, la hiérarchisation des impacts par ordre d’importance se présente

comme suit : le PIB par tête d’habitant, le solde courant, le taux d’intérêt nominal, les 

recettes de l’Etat, les dépenses publiques, le PIB permanent, les fluctuations du cours du

cacao et l’inflation.

A court terme, le taux d’épargne est influencé positivement par le solde courant, les

fluctuations du cours du cacao, les variations des termes de l’échange, l’approfondisse-

ment financier ou l’épargne financière, le taux d’inflation et le PIB transitoire. En revanche,

le taux d’intérêt nominal, le solde budgétaire et le taux d’endettement extérieur agissent

négativement sur le comportement d’épargne. Il convient de remarquer que les déter-

minants de court terme autres que ceux de long terme sont les variations des termes de

l’échange, le poids de la dette extérieure, l’épargne financière et le revenu transitoire. Par

ailleurs, le signe négatif de l’impact du solde budgétaire contraste avec celui de long

terme. Autrement dit, la baisse de l’épargne publique entraîne, à court terme, une baisse

de l’épargne nationale (point de vue conventionnel) et, à long terme, une hausse  de

l’épargne nationale (point de vue keynésien). Selon l’approche des coefficients 

standardisés, la hiérarchisation par ordre décroissant des impacts se présente comme

suit : le taux d’intérêt nominal, le solde courant, le solde budgétaire, le revenu transitoire,

les fluctuations du cours du cacao, les variations des termes de l’échange, le taux 

d’endettement extérieur, l’approfondissement financier et l’inflation. 

Il est important de relever que les résultats ci-dessus sont compatibles avec ceux obtenus

par d’autres chercheurs. En effet, le lien positif entre le taux d’épargne et les fluctuations

des prix internationaux du cacao est en phase avec les résultats de Caballero (1990) et

Deaton (1992) qui ont montré que les variations des prix internationaux des produits de

base peuvent conduire à une élévation du taux d’épargne par l’accroissement du motif

de précaution. Il en est de même pour l’impact des variations des termes de l’échange

qui confirme l’effet d’Harberger-Laursen-Meltzer (1950). La forme stricte de l’hypothèse

HRP n’est pas vérifiée dans cette étude, tout comme dans celle de Loaya, Schmidt-Hebbel

et Servén (1999). La significativité de l’impact du solde budgétaire et du revenu par tête

à long terme, de l’épargne étrangère, des variations transitoires des termes de l’échange,

sur l’épargne intérieure reflètent les conclusions de l’étude de Masson, Bayoumi et 

Samiei (1995) portant sur 64 pays en développement sur la période 1970-93. La prépon-

dérance à long terme de l’impact du revenu per capita est ressortie dans l’étude de 

Edwards (1996c), où le taux de croissance du revenu par tête figure parmi les variables

les plus importantes dans l’explication de l’évolution du taux d’épargne.

9 : Kossi T.,1999, Pindyck et Rubinfeld, 1991,p.85 : Pour obtenir le coefficient standardisé d’une variable explicative 
donnée, on multiplie le coefficient estimé de ladite variable par son écart type divisé par l’écart type de la variable 
dépendante. Il mesure le degré de modification dans la variabilité de la variable dépendante à la suite d’un 
changement d’une unité de la variabilité de la variable explicative.
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Toutefois, l’option de la modélisation du comportement d’épargne retenue n’a pas 

permis de mettre en exergue les effets de seuil qui ressortent des travaux de Ogaki, Ostry

et Reinhart (1996) concernant le revenu par tête. Par ailleurs, le signe négatif du taux 

d’intérêt, quoique reflétant la domination de l’effet de revenu, ne peut manquer de 

susciter la réflexion sur d’éventuels effets de seuil de ce dernier. De même, à partir de

quel seuil le poids de la dette extérieure permet-il de dégager de l’épargne ?

2.4.2 - Recherche d’effets de seuil

La recherche des effets de seuil se fera selon la méthode de Tsay (1989) basée sur 

l’estimation récursive des régressions ordonnées. Ceci permet d’estimer des résidus 

récursifs et de calculer un certain nombre de statistiques récursives (Coefficients et 

Student) utilisées pour la localisation du seuil. Mais avant tout, il convient d’indiquer que

le nombre relativement peu élevé des observations pourrait limiter les conclusions de

cette approche.

Les investigations portent sur les variables suivantes : le taux d’endettement extérieur, le

PIB par tête d’habitant, le taux d’intérêt nominal et l’inflation. Pour mieux illustrer la 

compréhension de la démarche, les évolutions du coefficient et de la statistique de 

Student de la régression récursive du taux d’épargne sur chacune des variables précitées

en fonction de celle-ci ont été représentées. Ci-après, le graphique relatif au taux 

d’endettement extérieur ; les autres pouvant être consultés en annexe.
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Il se dégage de l’analyse du graphique, ci-dessus, l’existence d’un effet de seuil au 

niveau de l’impact du taux d’endettement extérieur sur le taux d’épargne intérieure. En

effet, le signe du coefficient traduisant cet impact change et reste stable après un 

certain niveau du taux d’endettement extérieur. Ce niveau correspond à un taux de

200% des exportations. Autrement dit, l’endettement extérieur ne pénalise pas l’élévation du

niveau de l’épargne tant que celui-ci reste inférieur à 200% des exportations.

Au-delà, il inhibe l’augmentation de l’épargne.

Il existe également des effets de seuil en ce qui concerne les autres variables susmen-

tionnées. En effet, les estimations débouchent sur les seuils compris dans l’intervalle :

[6,5% ; 8,5% [pour le taux d’intérêt ; pour un taux d’intérêt inférieur à ce seuil, le taux      

d’épargne croît. Au-delà, il décroît.

]293.600 FCFA ; 296.300 FCFA] concernant le PIB par tête d’habitant ; le taux

d’épargne augmente pour un revenu par tête supérieur ou égal à 296.300 FCFA.

]4,3% ; 4,7%] s’agissant du taux d’inflation ; l’effet de richesse négatif ne joue 

pleinement qu’à partir d’un taux d’inflation supérieur à 4,7%. Toutefois, l’observa-

tion du graphique en annexe suggérerait d’autres changements de régime : 

[-0,8% ; 2%], où l’impact est dans l’ensemble positif, mais non significatif et [3% ; 4,3%],

où l’impact est négatif, mais également non significatif. 

Cependant, la prise en compte dans l’analyse globale, de la significativité du coefficient

estimé, amène à considérer les seuils respectifs de 343%, 10%, 354.000 FCFA, 17,5% pour

le taux d’endettement extérieur, le taux d’intérêt, le revenu per capita, et le taux d’inflation.

Par ailleurs, l’on peut s’intéresser à la valeur de la grandeur pour laquelle l’impact est le

plus significatif et définie comme la grandeur qui maximise en valeur absolue la statis-

tique de Student. Cette approche conduit à retenir les valeurs respectives de 469%, 12,4%,

373.700 FCFA, 32,2% pour le taux d’endettement extérieur, le taux d’intérêt, le revenu per

capita, et le taux d’inflation.

Au total, pour promouvoir une mobilisation accrue de l’épargne intérieure, il importe de

maintenir un taux d’endettement extérieur par rapport aux exportations en dessous de

200%, un revenu par tête supérieur à 373.700 FCFA, un taux d’intérêt inférieur ou égal à

6,5% et un taux d’inflation ne dépassant pas la limite de 2%(10).

Conclusion et recommandations

Il ressort de cette étude que le comportement d’épargne importe pour la croissance

économique. En effet, le test de causalité au sens de Granger a mis en lumière la domi-

nation de l’approche de l’épargne préalable à la croissance du revenu, sur celle de

10 : Le régime où le taux d’inflation est supérieur à 4,7% est à rejeter du fait de son incompatibilité avec l’objectif de
2% affiché par les autorités monétaires dans la conduite de la politique monétaire.
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Keynes, quoique celle-ci participe à la croissance au travers de l’effet multiplicateur de

la consommation (la causalité inverse étant acceptée à 12%).

Devant ce constat, une analyse de la dynamique du taux d’épargne intérieure a été 

effectuée en vue de dégager ses principaux déterminants. A la suite des investigations

empiriques, il apparaît qu’à long terme, le comportement de l’épargne intérieure est 

influencé positivement par le solde courant des relations économiques avec l’extérieur,

le revenu permanent ou tendanciel, le revenu per capita, les fluctuations des cours 

internationaux du cacao, les recettes publiques et l’inflation. Par contre, le taux d’intérêt

et les dépenses publiques semblent pénaliser le taux d’épargne intérieur. A court terme,

celui-ci est influencé positivement par le solde courant, les fluctuations du cours du

cacao, les variations des termes de l’échange, l’approfondissement financier où

l’épargne financière, le taux d’inflation et le PIB transitoire. En  revanche, le taux d’intérêt

nominal, le solde budgétaire et le taux d’endettement extérieur influent négativement

sur le comportement d’épargne.

La recherche d’effets de seuil de quelques déterminants du taux d’épargne intérieure, à

savoir le taux d’endettement extérieur, le revenu per capita, le taux d’intérêt nominal et

l’inflation, a débouché sur l’existence de plusieurs régimes visités par le taux d’épargne.

Ainsi, des seuils ont été calculés.

Plusieurs enseignements et recommandations, à l’attention des décideurs de politiques

économiques et des partenaires au développement pour une mobilisation accrue de

l’épargne, peuvent se dégager des points ci-dessus :

- la création de nouvelles opportunités d’augmentation de la richesse par la recherche

de nouveaux projets de développement. A cet égard, le maintien d’un revenu per 

capita supérieur à 373.700 FCFA est souhaitable ;

- une amélioration du compte courant doit être recherchée. Ceci passe par une intensifi-

cation de la politique de diversification des produits d’exportation, tout en accentuant la

transformation de certaines matières premières sur place, notamment le cacao. La trans-

formation sur place du cacao pourrait faciliter une meilleure régulation de l’offre 

visant à augmenter et stabiliser les cours internationaux du cacao. Par ailleurs, un 

renforcement de la politique de promotion des exportations totales est à envisager (tout

en restant attentif au piège de la « croissance appauvrissante »), tout comme la 

promotion des productions concurrentes des importations, notamment les cultures 

vivrières, dont une grande partie de la demande reste toujours satisfaite par les importations

(le riz, le poisson, etc.) ; à condition toutefois, qu’elles soient économiquement 

rentables. Dans la même veine, il convient d’accélérer la concrétisation de l’intégration

économique sous-régionale, voir africaine, source d’économies d’échelle. Enfin, la

stabilité politique devra être recherchée par la création et le maintien d’un environnement

politique sain, afin de permettre de retenir sur place ou de faire revenir les capitaux 
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transférés vers l’extérieur ;

- l’importance de l’effet de revenu négatif du taux d’intérêt sur le taux d’épargne et la

mise en lumière d’un effet de seuil commande de maintenir le taux de pension en 

dessous de 6,5% ;

- l’assainissement des finances publiques est à encourager, car celui-ci conduit à long

terme, à une élévation du taux d’épargne intérieur ;

- Le maintien d’un taux d’inflation inférieur à 2% devrait rester un objectif permanent de

la politique monétaire ;

- un approfondissement du développement financier, par une meilleure rémunération

de l’épargne autour de 6,5% et une amélioration des prestations bancaires ; l’appro-

fondissement financier passe aussi par l’accélération du développement de la Bourse

Régionale des Valeurs Mobilières ;

- une bonne politique de gestion de la dette extérieure, qui constitue un facteur 

d’instabilité pour l’épargne domestique, au-dessus de 200% en terme d’exportations.
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ANNEXES

A - Résultats des tests de PERRON

A-1 - Taux d’épargne intérieure
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INFRASTRUCTURES ET CROISSANCE DANS L’UEMOA
(Amadou DIOUF)*

Le débat sur l’importance des infrastructures dans la croissance économique a été 

fortement relancé au cours des trois dernières années à travers notamment, l’identifica-

tion par la Banque Mondiale et la Banque Africaine de Développement de l’insuffisance

des infrastructures comme l’un des obstacles clés au développement de l’Afrique, la

conception, dans le cadre du Nouveau Partenariat pour le Développement en Afrique

(NEPAD), d’un programme prioritaire de réduction du gap entre l’Afrique et les pays 

développés dans le domaine des infrastructures, ainsi que la définition et la mise en

œuvre de politiques sectorielles dans l’UEMOA.

C’est dans ce contexte que s’inscrit la présente étude qui s’attache à décrire la situation

des infrastructures et à évaluer leur impact sur la croissance économique et le revenu

par  habitant dans les pays de  l’UEMOA.

L’analyse sur l’accès et la couverture en matière d’infrastructures économiques dans les

pays de l’UEMOA met en évidence des performances relativement faibles aussi bien par

rapport aux standards africains que mondiaux. Elle révèle également des écarts importants

entre les pays de l’Union avec une double fracture : une première opposition entre le 

Sénégal et la Côte d’Ivoire d’une part, et les autres pays de l’Union d’autre part et une

deuxième fracture entre les pays côtiers (Sénégal, Côte d’Ivoire, Togo et Bénin), relativement

mieux dotés en matière d’infrastructures et d’accès aux services collectifs, et les pays 

enclavés (Mali, Burkina et Niger).

La méthode du panel a été utilisée pour estimer l’impact des variables relatives à 

l’investissement, au réseau téléphonique, au taux d’alphabétisation et au taux de

mortalité infantile sur la croissance économique. Les résultats laissent aussi apparaître un

effet positif de la desserte routière et du taux d’investissement sur l'évolution du revenu par

habitant. 

JEL classification numbers : O43, H54, D31, C23, O55

Mots-clés : croissance économique, Infrastructures, revenu par tête, panel, UEMOA

* : Adjoint au Chef du Service des Etudes et des Statistiques à la Direction Nationale de la BCEAO pour le Sénégal.
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Introduction

Les facteurs influençant la croissance économique, et fondamentalement le dévelop-

pement économique, continuent de faire l’objet d’un vaste débat. Un consensus 

semble, toutefois, être réalisé sur la contribution déterminante des infrastructures dans les

performances économiques des pays. Dans le rapport de la Banque Mondiale de 1994,

Gramlich (1994) et Jimenez (1995) ont montré, entre autres, à travers des enquêtes,

l’importance des infrastructures dans le développement économique. 

La présente étude tente d’évaluer la contribution des infrastructures à la croissance éco-

nomique dans les pays membres de l’UEMOA1. Dans ce cadre, elle procède à une analyse

empirique du lien entre les infrastructures (nombre de km de routes, lignes téléphoniques

par habitant, taux de scolarisation et autres variables de mesure du capital humain ou

des ressources humaines, nombre de médecins ou d’hôpitaux par habitant, taux de

desserte en électricité et en eau…) et les performances macroéconomiques dans les

pays membres de l’UEMOA.

De façon plus spécifique, elle se propose d’apporter des éléments de réponse aux 

questions ci-après :

- quel est l’état des infrastructures socio-économiques dans les Etats de l’UEMOA ?

- quel est le degré de convergence des Etats de l’UEMOA en matière d’infrastructure ? 

- de quelle manière les infrastructures socio-économiques peuvent-elles influer sur les

performances économiques des pays de l’UEMOA ?

- quelle est l’ampleur de leur impact sur la croissance économique ?

- quel est le sens de la causalité entre les infrastructures et la croissance économique ?

- quels enseignements peut-on en tirer pour la conduite des politiques sectorielles dans

l’Union et pour les réflexions menées dans le cadre du NEPAD ?

En conséquence, l’étude s’articule autour des points suivants :

- une revue de la littérature sur les liens entre infrastructure et croissance économique ;

- la situation des infrastructures dans les Etats de l’UEMOA ;

- l’analyse économétrique de la contribution des infrastructures à la croissance économique.

1 : L’étude a été circonscrite aux pays de l’Union, excepté la Guinée-Bissau pour des problèmes de disponibilité de 
données : Bénin, Burkina, Côte d’Ivoire, Mali, Niger, Sénégal et Togo.
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Au total, cette étude, tout en mettant de nouveau en évidence l’importance des 

infrastructures dans le processus de développement économique, tente d’apporter une

contribution aux travaux en cours dans l’Union, avec la définition et la mise en œuvre de

politiques sectorielles notamment en matière de transport, d’énergie et de télécommu-

nication. Elle ambitionne également de renforcer les réflexions menées dans le cadre du

Nouveau Partenariat pour le Développement en Afrique (NEPAD), dont l’une des priori-

tés essentielles est la réduction significative des écarts dans le domaine des 

nfrastructures entre l’Afrique et les pays développés. Dans une perspective plus large, elle

vise, à travers une meilleure spécification du lien entre les infrastructures, la croissance et

le développement économique, à mieux engager les Etats de l’Union dans l’élaboration

et la mise en œuvre de politiques conformes aux Objectifs du Millénaire pour le Déve-

loppement.

I - Revue de la littérature

Cette première partie présente la nouvelle théorie de la croissance. Elle tente également

d'apporter une définition et une mesure du concept d'infrastructure.

1.1 - Nouvelle théorie de la croissance

L’étude du lien croissance et infrastructure s’inscrit dans le cadre élargi de la représen-

tation empirique de la théorie de la croissance endogène. Cette nouvelle approche, 

hégémonique en économie politique, procède à l’endogénéisation du progrès 

technique, laquelle pouvant se traduire par l’introduction de rendements croissants à

travers des externalités. Les modèles de croissance endogène postulent l’existence d’une

source purement endogène de croissance. Dans ces types de représentations, le taux

de croissance du PIB dépend à long terme d’un progrès technique endogène, 

déterminé lui-même par les facteurs de production  (capital et travail). 

Les principaux modèles de croissance endogène sont inspirés des travaux de Solow

(1956), dont les hypothèses clés portaient sur l’annulation à l’infini de la productivité 

marginale du capital et / ou l’utilisation d’une fonction de production à rendements

d’échelle constants. Le premier modèle à été l’œuvre de Romer (1986) qui considère

que la croissance endogène provient d’une externalité qui est la source des rendements

d’échelle croissants. Cet effet externe reste très traditionnellement dérivé de l’investisse-

ment en capital physique ou d’un élargissement de la gamme d’intrants en biens capitaux.

Par la suite, Lucas (1988) innove en incorporant la connaissance au capital humain. La

plupart des modèles de croissance endogènes avec capital humain (Barro (1991), 

Pritchett (1996), Herrera (1998)…) ne font que dupliquer le schéma proposé par Lucas. 

1.2 - Définition et mesure des infrastructures 

Infrastructure est un terme générique recouvrant de nombreuses activités. Des écono-

mistes du développement et des théoriciens de la croissance équilibrée comme Paul 
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Rosenstein-Rodan, Ragnar Nurske et Albert Hirschman utilisent le terme d’infrastructure

économique et sociale ou « social overhead capital » sous l’appellation anglaise qui 

recouvre tous les équipements collectifs d’un pays, le plus souvent fournis par l’Etat, et qui

facilitent les activités économiques : moyens de communication (routes, ponts, aéroports,

ports, téléphone, etc…), bâtiments, énergie.

Dans le rapport sur le développement dans le monde publié par la Banque mondiale en

1994 et portant sur le thème « une infrastructure pour le développement », les infrastructures

économiques comprennent :

- les services publics d’électricité, de télécommunication, d’eau courante, d’assainissement,

d’enlèvement et d’évacuation des déchets solides, et de gaz ;  

- les travaux publics : routes et principaux ouvrages (barrages et canaux) d’irrigation et de

drainage ;

- les transports : chemins de fer, transport urbain, ports et voie d’eau navigable et aéroports.

Les infrastructures, en sus des aspects économiques, peuvent être élargies au champ

social.  Dans ce cadre, elles comprennent les équipements nécessaires à la prestation

des services d’éducation et de santé publique.

En résumé, l’infrastructure englobe un ensemble d’ouvrages, d’équipements et d’instal-

lations à caractère permanent et les services qu’ils fournissent aux entreprises et aux 

ménages. Les principaux secteurs concernés sont : les transports, l’énergie, les télécom-

munications, les travaux publics,  l’éducation, la santé et l’environnement.

En ce qui concerne l’évaluation de l'impact économique et social des infrastructures, la

disponibilité des données constitue un problème récurrent (Jimenez (1995)). En outre, le

recours souvent fait aux données sur l’investissement pour mesurer les infrastructures en

capital entraîne de sérieux problèmes. Summers, Heston et Pritchet (1996) arguent que les

mêmes flux d’investissement dans différents pays peuvent avoir des efficacités différentes

dans l’infrastructure réalisée. De plus, une mesure convenable du capital d’infrastructure

n'exclut pas la nécessité de disposer des données supplémentaires sur la qualité des 

services offerts.

En dépit des problèmes liés à la collecte de données sur les infrastructures, D. Canning

(1998) a élaboré une base de données relativement exhaustive sur les infrastructures 

dans le monde sur la période 1950-1995. De même, la base de données de la Banque 

mondiale fournit des séries de données sur les infrastructures. 

Dans le cadre de cette étude, des informations ont été collectées au niveau des bases

de données sus-indiquées et celles de la BCEAO (BASTAT), d’AFRISTAT et des Instituts 

Nationaux de Statistique des pays de l’UEMOA. 
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Il importe de noter qu’en raison des difficultés de mesure et de collecte des données 

sur les infrastructures susmentionnées, les données utilisées portent sur un certain nombre 

d’indicateurs relatifs à des services, dont la prestation repose sur l’utilisation de 

l’infrastructure. 

Les indicateurs ci-après ont été considérés, par secteur d’activité et suivant leur disponibilité.

1.3 - Infrastructure et développement économique

La contribution importante des infrastructures dans les performances économiques des

pays a été mise en évidence par de nombreux travaux. 

L’étude publiée sous l’égide de la Banque Mondiale « L’Afrique peut-elle revendiquer sa

place dans le 21e siècle ? » considère l’insuffisance des infrastructures en termes de quan-

tité, de qualité et d’accessibilité  comme un obstacle important au développement. En

effet, ce déficit en infrastructures continue d'alourdir les coûts de production et 

d'entraver la compétitivité des produits africains à l’exportation. En outre, l’éducation

constitue un des facteurs les plus importants de la croissance parce qu’influençant 

directement la créativité, l’inventivité et la productivité.

La bonne santé des populations élève la productivité alors que la mauvaise santé gé-

nère des dépenses. Dans ce contexte, il n’est pas surprenant que les pays qui connaissent

des gaps fondamentaux en matière d’infrastructures économiques et sociales réalisent les

plus faibles performances économiques. A titre d’exemple, les coûts de transport des

marchandises pour les importations en Afrique dépassent de 70% ceux de l’Asie et celui

des transports aériens constitue le double de ceux des autres régions du monde. 

Le rapport de la Banque Mondiale sur le développement dans le monde, publié en 1994,

aborde largement le lien entre les infrastructures et le développement, notamment le

rôle moteur des infrastructures dans la croissance économique et la nécessité de concilier
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l’accroissement indispensable de la quantité de capital d’infrastructure avec l’amélioration

de la qualité de services. En effet, en matière d’infrastructure, le service est le but et la 

mesure du développement. Le rapport souligne à cet égard que « l’infrastructure peut

beaucoup pour la croissance économique, la lutte contre la pauvreté et la préservation

de l’environnement, mais seulement quand elle assure des services qui répondent à la 

demande effective et qu’elle le fait bien ». Selon le rapport, les usagers des services 

d’infrastructure ne sont pas seulement des consommateurs directs, ils comptent aussi sur

ces services pour accroître leur productivité.

Diverses études ont abordé le rôle moteur des infrastructures dans le processus de déve-

loppement économique. Dans les pays développés, notamment aux Etats Unis, Ashauer

(1989) a trouvé des effets positifs des investissements publics sur les performances 

économiques pendant que Canning, Fay et Perroti (1992, 1994) ont estimé bénéfiques les

effets des infrastructures physiques sur la croissance. Dans le même ordre d’idées, 

Easterly et Rebelo (1993) ont trouvé que les investissements en transport et en communi-

cation sont corrélés de manière constante  à la croissance économique.

Dans les pays en développement, en particulier en Afrique, les études relatives aux effets

des infrastructures sur les performances économiques restent limitées. Toutefois, au Nigeria,

Lee et Ana (1992) ont trouvé que le manque d’infrastructures, notamment pour le secteur

de l’électricité, constituait une contrainte majeure pour les entreprises, tandis que dans

la Zone UMOA, Ténou (1998) a mis en évidence l’impact positif des infrastructures 

notamment sociales, telles que le capital humain, sur la croissance économique.  

Au plan méthodologique, le lien entre les infrastructures et les performances économique

et sociale peut être cerné sous différents angles : productivité des infrastructures, rentabilité

des infrastructures, sens de la relation entre les infrastructures et le développement 

économique, qualité des infrastructures.

Du point de vue de la mesure de la contribution des infrastructures à la croissance éco-

nomique, la démarche de nombreux auteurs a reposé essentiellement sur l’estimation

d’une fonction de production incluant, à titre de facteurs explicatifs, les variables 

représentatives des infrastructures. Les coefficients (élasticités) des variables sont 

interprétés comme la productivité des infrastructures. 

D. Canning (1999) a ainsi largement analysé les multiples aspects de la relation

infrastructure- croissance économique. En considérant un panel de 152 pays, il a estimé

une fonction de production incluant le capital physique, le capital humain, la taille de la

population, le revenu et des variables d’infrastructures (le nombre de téléphones, le 

réseau de transports, l’offre électrique). Les résultats ont fait ressortir le rôle prépondérant

de la productivité du capital physique et humain dans l’explication des performances 

économiques. 
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En outre, l’offre électrique et le réseau de transport ont approximativement la même 

productivité marginale que le capital dans son ensemble. Toutefois, le réseau de 

téléphone apparaît avoir une plus grande productivité marginale que les autres types 

d’infrastructures. 

L’analyse a ensuite porté sur les facteurs explicatifs du stock des infrastructures d’un pays.

A cet égard, les résultats ont montré que la taille de la population et le revenu par habitant

demeurent importants, mais dans une proportion moindre que les variables relatives à la

superficie et au taux d’urbanisation. Ce qui fait ressortir l’importance de la variable 

« densité de la population » qui affecte le coût par habitant dans l’offre de routes, 

d’électricité et de télécommunications.

Le rapport de causalité entre les infrastructures et la croissance économique a été 

également abordée par D. Canning. L’estimation d’une fonction de croissance incluant

des variables d’infrastructure soulève en effet, des problèmes d’endogéneité  : les inputs

en capital peuvent déterminer l’output mais ce dernier aussi peut avoir un effet

feed-back sur l’accumulation du capital. Sur cette question cruciale, l’étude a conclu,

par le biais d’un test de Granger, que la causalité entre le stock de capital, variable 

représentative du stock des infrastructures, et le revenu par habitant fonctionne dans les

deux directions, mais à long terme, l’effet va des infrastructures  au revenu.

Le tableau ci-après présente les résultats de diverses études sur la productivité des 

infrastructures.

Ce tableau laisse apparaître des niveaux de productivité relativement contrastés selon

les régions et suivant le type d’infrastructures considéré. Il fait toutefois ressortir que les 

investissements d’infrastructures apportent une contribution substantielle à la croissance

économique.
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Dans le cadre de la présente étude, l’approche empirique retenue s’inspire largement

des méthodologies évoquées ci-dessus. Ainsi, l’étude du lien infrastructure - croissance

économique reposera d’une part, sur l’analyse comparée des performances des pays de

l’Union en matière d’infrastructures socio-économiques et de développement écono-

mique et d’autre part, sur l’estimation d’une équation de croissance avec comme 

arguments des variables représentatives des infrastructures.

II - Les infrastructures dans l’UEMOA

L’analyse des infrastructures dans l’UEMOA a été articulée autour des points ci-après :

- situation des infrastructures dans l’UEMOA ;

- état de la convergence dans l’UEMOA en matière d’infrastructure ;

- infrastructure, investissement et croissance dans l’UEMOA.

2.1 - Situation des infrastructures dans les pays de l’UEMOA

Les pays africains en général et ceux de l’UEMOA en particulier, accusent un gap 

fondamental en matière d’infrastructures socio-économiques, en dépit des avancées

notables enregistrées entre les années 60 et 80. En effet, la plupart des pays africains ont

investi significativement dans l’éducation, la santé et les autres infrastructures (cf rapport

sur le développement en Afrique 2001-Banque Africaine de Développement). La 

proportion d’enfants scolarisés dans le primaire a doublé entre 1960 et 1980, tandis que

le taux de fréquentation de l’enseignement secondaire était multiplié par quatre en

Afrique (rapport sur le développement en Afrique de la BAD, 1998). L’espérance de vie

s’est allongée sensiblement, et le taux de mortalité a diminué de plus d’un quart. Le nombre

moyen de lignes téléphoniques principales est passé de 0,45 pour 100 habitants en 1965

à 0,74 en 1980 et à 1,06 en 1986. La production d’électricité a elle aussi augmenté. Elle

représentait 43 kilowatts par habitant en 1965 et 87 kilowatts en 1986, soit une hausse de

100%. En dépit de ces avancées, l’impact des infrastructures sur les performances socio-

économiques des pays africains reste limité, du fait de leur insuffisance aussi bien en terme

de stocks que d’accès. 

Le tableau ci-après rend compte, à travers des indicateurs relevés dans le rapport 

introductif du NEPAD (2001) et dans la base de données de la Banque Mondiale (Data

base 2000), pour la période 1997-2000, de l’ampleur du gap entre les pays développés,

l’Afrique, l’Afrique subsaharienne et les pays de l’UEMOA.



REVUE ECONOMIQUE ET MONETAIRE

53N° 2 - Décembre 2007Infrastructures et Croissance dans l’UEMOA

En rapport avec les objectifs du millénaire pour le développement, notamment pour ceux

relatifs à l’éducation primaire universelle, à la réduction de deux tiers de la mortalité 

infantile, les pays de l’Union accusent un gap relativement important qu’il serait difficile,

au regard de la tendance actuelle, de combler à l’échéance 2015. En effet, pour se

conformer à ces deux objectifs, les pays de l’UEMOA devraient porter leur taux de 

mortalité infantile à 30,6% contre 91,9% actuellement et réaliser un gain de 35,6 points sur

le taux brut de scolarisation. 

Dans ce contexte, les pays africains n’ont d’autres choix que de poursuivre et d’amplifier

les efforts pour une amélioration significative des indicateurs sociaux de base, le relève-

ment du niveau de leur stock d’infrastructures constituant un défi majeur pour leur 

développement.

La situation des pays de l’UEMOA par rapport aux principales variables d’infrastructures

économiques et sociales est décrite ci-après : 

♦ Santé

- Espérance de vie à la naissance 

L’espérance de vie à la naissance est passée d’une moyenne de 39,5 en 1967 dans

l’Union à 50,4 ans en 2000, reflétant un gain de près d’une dizaine d’années. Pour certains

pays, l’allongement de la vie a été plus significatif : +18,8 années pour le Mali et +14,5

pour le Sénégal. Par contre, un pays comme la Côte d’Ivoire n’a enregistré qu’une 

progression de la durée moyenne de vie de 5 ans sur la période 1967-2000.
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- Taux de mortalité infantile

Le niveau du taux de mortalité infantile a baissé de 75% entre 1967 et l’an 2000 dans

l’Union, passant de 161,1 pour mille à 91,9. Ce recul a été plus accentué au Sénégal 

(-97,5%) et au Bénin (-97,5%).

- Nombre de médecins par habitants 

En 1997, l’Union comptait en moyenne 6 médecins pour 100 000 habitants contre 16 pour

l’Afrique considérée globalement. Cette proportion largement en deçà du niveau 

observé dans les pays industrialisés (253 médecins pour 100 000 habitants) cache 

d’importantes disparités entre les pays. Le Sénégal affiche la meilleure performance avec

une moyenne de 10, suivi de la Côte d’Ivoire avec 7,5. Le Niger et le Burkina avec des 

proportions respectives de 3 et de 4 accusent un retard important.

- Part des dépenses publiques de santé
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Les dépenses publiques de santé représentent en moyenne 5,7% des dépenses publiques

totales dans l’Union en 1997. Le Burkina Faso et le Sénégal, avec des proportions respectives

de 8,7% et 7,7% présentent les meilleures performances dans ce domaine. Il importe de

rappeler que l’OMS recommande aux pays de consacrer au moins 9% de leur budget aux

dépenses de santé. 

♦ Education

Dans le secteur de l’éducation, des progrès significatifs ont été également accomplis,

mais l’analphabétisme demeure encore relativement élevé chez les adultes. En effet, son

taux est passé de 89,2% en 1970 à 62,4% en 2000 dans l’Union. Au niveau des pays pris 

individuellement, une réduction sensible du niveau d’analphabétisme chez les adultes a

été observée en Côte d’Ivoire (84,2% en 1970 contre 53% en 2000) et au Mali ( 93,7% en

1970 contre 59% en 2000).
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- Taux de scolarisation

L’éducation primaire universelle constitue encore un objectif à plus ou moins long terme

pour les pays de l’Union. Le taux brut de scolarisation au primaire a été estimé à 64,4%

dans l’Union en 1997 contre 35,7% en 1970. Le Togo, le Bénin, le Sénégal et la Côte

d’Ivoire, avec des taux respectifs de 119,6%, 72,5%, 71,3% et 71,3 % en 1997, affichent les

meilleures performances en matière de scolarisation. Par contre, le Niger et le Burkina,

avec des niveaux respectifs de 30,1% et 39,6%, accusent encore un gap important.

- Part des dépenses publiques d’éducation

Les pays de l’Union continuent de consentir des efforts importants en faveur de l'éducation.

En effet, les dépenses publiques d'éducation constituent le premier poste de 

dépenses budgétaires dans l’ensemble des pays de l’Union. 

En 1997, les dépenses publiques d’éducation représentaient 23,3% des dépenses 

publiques totales. Cette part oscille entre 12,8% pour le Niger et 33,9% pour le Sénégal.

♦ Eau et assainissement

L’accès à l’eau potable a fortement progressé dans les pays de l’Union. La proportion de

la population ayant accès à l’eau potable est passée de 24,4% à 53,1% entre 1970 et

1990. En 1998, le taux d’accès a été estimé à 59% dans l’Union. Il existe toutefois de fortes

disparités entre les pays avec des taux variant de 81% au Sénégal à 42% au Burkina. Il

convient de préciser que l’eau potable considérée n’est pas limitée à celle provenant

des réseaux d’adduction d’eau. La Banque mondiale qui fournit ces statistiques considère

en effet également comme eau potable, les eaux de surface traitées ou non

traitées mais non polluées comme celle des sources, des puits et des forages protégés.  

S’agissant plus spécifiquement des réseaux d’adduction d’eau, le pourcentage de 

ménages connectés a été estimé à 9% dans l’Union en 1997. Des taux plus élevés ont été

observés au Sénégal et en Côte d’Ivoire, avec respectivement 19% et 17%. Par contre, le

Niger et le Mali, avec une proportion de 3%, accusent un retard important dans le 

domaine.

En ce qui concerne la mesure du niveau d’assainissement, l’indicateur d’accès aux 

équipements sanitaires dans les maisons a été retenu. Cette approche qui est celle de la

Banque mondiale, considère l’accès aux équipements sanitaires dans un sens large 

englobant le branchement aux collecteurs d’égouts ou le recours à des cabinets à fosse

ou à des fosses sceptiques en zone urbaine et l’utilisation de cabinets à fosses ou de 

latrines en zone rurale. En 1998, l’accès aux équipements sanitaires a été estimé à  59,7%

dans l’Union. Le Sénégal, la Côte d’Ivoire et le Bénin présentent les taux d’accès les plus

élevés avec respectivement 81%, 72% et 72%. 
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♦ Electricité

Les données disponibles sur le Bénin, la Côte d’Ivoire et le Sénégal, font ressortir une

consommation annuelle moyenne de puissance électrique par habitant de l’ordre de

110 kWh en 1997. La Côte d’Ivoire, avec une moyenne de 181,34 kWh, affiche la meilleure

performance en matière de puissance électrique consommée. 

♦ Télécommunications

Le nombre de lignes téléphoniques pour 1000 habitants a fortement progressé dans

l’Union en passant de 1,4 à 6,1 entre 1970 et 1997. Il reste, toutefois, éloigné des niveaux

observés au plan africain, mondial et des pays industrialisés qui affichent des proportions

respectives de 18, 146 et 567. Le Sénégal et la Côte d’Ivoire, avec des taux respectifs de

13,2 et 10,3, affichent les meilleures performances dans l’Union. Par contre, avec des 

niveaux respectifs de 1,7 et 2,2, le Niger et le Mali restent très éloignés des standards dans

le domaine. 

Cette fracture en terme d’accès au réseau téléphonique fixe se retrouve également

dans le domaine de la téléphonie mobile et de l’accès à l’internet. Le nombre de 

téléphones portables pour 1000 habitants a été estimé en 1998 à 1,77 dans l’Union, 6,38

pour la Côte d’Ivoire et 2,5 pour le Sénégal. Il importe de souligner toutefois la rapide

évolution de cet indicateur qui a atteint, à titre d’exemple, 20 pour 1000 pour l’année

2000 au Sénégal.

En ce qui concerne l’accès à l’internet, les taux d’accès ont été estimés en 2000 à 0,13

et 0,3% respectivement pour la Côte d’Ivoire et le Sénégal contre plus de 50% pour les

pays développés.
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♦ Transports 

- Transports terrestres

La densité routière par habitant reste relativement faible. Elle enregistre même un recul

sur la période 1970-1996. Le nombre de km de routes bitumées par habitant (1000 km /

millions d’habitants) est passé dans l’Union de 3,3 à 1,7. Les meilleures performances ont

été observées en Côte d’Ivoire et au Togo, avec des taux respectifs de 3,6 et 1,8. Le Niger,

le Burkina et le Mali affichent les proportions les plus faibles en matière de densité 

routière, avec des niveaux respectifs de 1,1, 1,2 et 1,2.

- Transports ferroviaires

Le nombre de km de rail disponible dans les pays de l’Union est resté quasiment inchangé

depuis les indépendances. Il demeure relativement faible avec une moyenne de 0,9 km
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pour 100 000 habitants. Au niveau des pays pris individuellement, le Sénégal et le Togo,

avec des proportions respectives de 1,05 et 0,98, affichent les meilleures performances en

matière de densité ferroviaire.

2.2 - Ecarts entre les pays de l’Union en terme d’infrastructures socio-économiques

Les divergences en matière d’infrastructures socio-économiques entre les pays de l’Union

sont imputables, en partie, aux écarts de développement économique2.

La méthodologie utilisée ci-dessous pour mettre en évidence ces écarts, observés sur 

l’ensemble des indicateurs considérés dans cette étude, a consisté à établir une classifi-

cation des pays de l’Union suivant leurs performances en matière d’infrastructures 

socio-économiques d’une part, et d’autre part à mener une analyse de données 

multidimensionnelles. 

. Classification des pays

Pour chaque variable d’infrastructure considérée, un rang établi sur la base de la 

performance relative observée a été attribué à chaque pays. Par la suite, une moyenne

des rangs a été calculée.

Cette démarche, bien que limitée en raison de l’équivalence supposée entre les 

ifférents indicateurs, permet, toutefois, de fournir des indications sur la situation relative

de chacun des pays de l’Union en terme de performances en matière d’infrastructures

économiques et sociales.

Le tableau ci-dessous présente les résultats de la classification des pays de l’Union 

suivant leurs performances en matière d’infrastructures. Les données utilisées sont 

relatives à l’année 2000 pour les variables « espérance de vie à la naissance », « taux

d’analphabétisme des adultes » et « taux brut de mortalité infantile » et à l’année 1997

pour les autres3.

2 : Le PIB par habitant en 2000 varie dans l’Union entre 710 et 190 dollars US, soit une étendue de 520 dollars.
3 : L’utilisation des données récentes de 2000 pour certains indicateurs de base à la place de leurs niveaux de 1997 n’a

pas influé sur le classement des pays.
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Avec esp : espérance de vie à la naissance (années) ; tmi : taux brut de mortalité infantile

(pour 1000) ; taa : taux d’alphabétisation des adultes (en %) ; med : nombre de médecins

pour 100 000 habitants ; tbs : taux brut de scolarisation au primaire ; eau : proportion de

la population ayant accès à l’eau potable ; tel : nombre de lignes téléphoniques pour

1000 habitants, telp : nombre de téléphones mobiles pour 1000 habitants ; routes : 

densité kilométrique (1000km/millions d’habitants). 

Analyse de données multidimensionnelles

Une analyse en composante principale (ACP) a été effectuée sur le tableau représentant

les variables d’infrastructures des pays de l’Union pour l’année 1997. Le choix de cette

année a été lié à la disponibilité des données sur les variables d’infrastructures considérées.

L’objectif de l’ACP est de déceler, à travers des plans factoriels, les corrélations existant

entre les variables. Il permet également, par le biais de ces plans, de dépister les 

ressemblances et les oppositions entre les individus en l’occurrence les pays dans la 

présente analyse.

Corrélation des variables
Il ressort de l’analyse des résultats de l’ACP, les liaisons significatives remarquables 

suivantes :
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Ce tableau fait ressortir globalement les corrélations attendues entre l’espérance de vie

à la naissance et le taux de mortalité, le taux de mortalité et le nombre de médecins par

habitant et l’accès à l’eau potable et aux sanitaires. Il laisse apparaître également, d’une

part, la corrélation entre la croissance économique et les infrastructures routières, 

téléphoniques, d’éducation, de santé et, d’autre part, les relations étroites entre les 

infrastructures elles-mêmes. 

Toutefois, l’analyse ne révèle pas une association entre les dépenses publiques de santé,

d’une part, et le taux de mortalité, l’espérance de vie et le nombre de médecins par 

habitant, d’autre part. De même, l’analyse ne laisse pas apparaître une corrélation entre

l’effort d’investissement et les variables d’infrastructure. Ces deux observations mettent en

lumière, dans une certaine mesure, le problème lié à la productivité de l’investissement

dans les pays africains. 

Opposition entre groupe de pays 

L’analyse des plans factoriels avec comme individus représentatifs les pays, fait ressortir,

de façon générale, l’opposition, du point de vue de la dotation et de l’accès aux infra-

structures, entre la Côte d’Ivoire, le Sénégal, le Bénin et le Togo, d’une part, et le Mali, le

Burkina Faso et le Niger, d’autre part. De façon plus spécifique, il est observé une forte 

opposition entre le Niger et le Burkina d’une part, et la Côte d’Ivoire et le Sénégal, 

d’autre part. Les variables sources de divergences sont essentiellement le taux de 

mortalité infantile, le nombre de médecins par habitant, la densité routière, l’accès au 

téléphone, à l’eau potable et au sanitaire.  

Il ressort de cette analyse que les efforts entrepris pour relever le niveau du capital 

d’infrastructures dans les pays de l’Union doivent être associés à des programmes de 

rattrapage pour certains pays. Une telle politique contribuerait davantage à renforcer
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les programmes de convergence des économies déjà en cours, à travers notamment la

mise en œuvre du Pacte de convergence, de stabilité, de croissance et de solidarité de

l’UEMOA. 

2.3 - Analyse explicative des écarts

En vue d’analyser l’origine de ces écarts entre les pays de l’UEMOA, les performances en

matière d’infrastructures ont été rapprochées avec leurs efforts d’investissement, leur 

niveau de développement économique et leur situation géographique.

Infrastructures et investissement 

En Afrique, le faible niveau des indicateurs de base sur la couverture et les performances

des secteurs d’infrastructures résulte selon certains auteurs de l’insuffisance des investis-

sements estimés à moins de 20% du PIB. Mlambo et Oshikoya (2001) estiment, à cet égard,

que le ratio d’investissement en Afrique est trop faible pour assurer le remplacement et

l’accroissement du capital physique et humain. A l’opposé, Devarajean, Easterly et Pack

(2001) situent le problème dans l’insuffisance de la productivité de l’investissement. Ces

auteurs soulignent plutôt la faible utilisation des capacités et le manque de compé-

tences. En outre, leur analyse sur 29 pays africains montre qu’à l’exception du Leshoto et

du Botswana, l’investissement aussi bien public que privé n’est pas corrélé à la croissance.

En conséquence, ils concluent qu’il est illusoire de vouloir stimuler la croissance écono-

mique africaine à l’aide d’un volume d’investissement accru sans chercher à identifier les

facteurs à l’origine du faible rendement de l’investissement.  

Dans le cas des pays de l’UEMOA, hormis le problème récurrent de la faiblesse du

rendement, le problème de l’investissement se pose en terme de volume. Ainsi, l’investis-

sement intérieur brut dans l’Union est en dessous de 20% en 2000 (19,9%).
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Il ressort de ce tableau que le Burkina présente les meilleures performances en matière

d’investissement, avec des taux moyens de 22,3% sur la période 80-2000 et 30,9% en 2000.

A l’opposé, le Niger occupe le dernier rang, avec des taux moyens de 11,9% sur la 

période 80-2000 et seulement 10,7% en 2000. En 2000, seuls le Burkina et le Mali affichaient

des taux d’investissement supérieurs à 20%. 

En ce qui concerne la relation entre l’investissement et les infrastructures, les tests 

économétriques n'ont pas permis de mettre en évidence une corrélation entre les 

performances en matière d’infrastructures et celles relatives au volume d’investissement.

Ainsi, le Sénégal et la Côte d’Ivoire, qui présentent les meilleurs indicateurs dans les 

secteurs de la santé, des transports et des télécommunications n’occupent que respec-

tivement les 5ème et 6ème rang en terme de taux moyen d’investissement sur la période

80-2000. De même, le Burkina Faso qui affiche un taux d’investissement moyen de 22,35%,

le niveau le plus élevé dans l’Union, sur la même période, constitue avec le Niger, les

deux pays qui présentent les plus faibles performances dans les variables d’infrastructures.

Dans le cas du Niger, il convient toutefois de préciser que ce pays, affiche à la fois le taux

d’investissement le plus bas et les plus faibles performances dans les secteurs socio-éco-

nomiques. 

Au total, l’absence relative de rapport discernable entre les niveaux d’investissement et

les performances des pays de l’Union en terme de variables d’infrastructures semble 

corroborer la conclusion de l’étude de Devarajan, Easterly et Pack (2001) sur l’absence

de corrélation entre la croissance économique et l’investissement observée sur un échan-

tillon de 29 pays africains. 

Infrastructure et niveau de développement économique 

La relation entre les performances en matière d’infrastructures et le niveau de dévelop-

pement  économique est généralement considérée comme bi-univoque. Les infrastructures

constituent des paramètres essentiels de la croissance économique. Elles contribuent,

entre autres, à l’amélioration de la productivité et de la compétitivité des économies.

Parallèlement, de nombreuses études comme celles de Ingram et Fay (1991), Summers

et Heston (1991) ont montré qu’à mesure que son revenu augmente, l’infrastructure d’un

pays se développe.  

Dans le cas de l’UEMOA, les performances en matière d’infrastructures des pays sont 

relativement corrélées à leur niveau de développement économique. La Côte d’Ivoire

et le Sénégal qui affichent les niveaux de revenus par habitant les plus élevés, présentent

globalement les meilleurs résultats en termes d’infrastructures et d’accès aux services 

collectifs. A l’opposé, le Niger qui a le niveau de revenu par habitant le plus bas dans

l’Union réalise également les plus faibles performances en matière d’infrastructures. 

De façon plus détaillée, il convient, toutefois, de préciser que sur les variables relatives

au taux de scolarisation, au taux d’alphabétisation des adultes, à l’espérance de vie à
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la naissance et à l’accès à l’eau potable, le lien entre le niveau de développement

économique et celui des infrastructures n’est pas établi. De même, la Côte d’Ivoire qui

présente le revenu par habitant le plus élevé de l’Union, affiche, cependant, des 

performances relativement moyennes en matière d’espérance de vie à la naissance et

de taux d’alphabétisation des adultes.

Dans le cadre de la recherche de lien entre le niveau de développement économique

et celui de développement des infrastructures et l’accès aux services de base, une 

double approche a été utilisée. 

La première a consisté à un rapprochement des rangs des pays de l’Union en termes de

PIB par habitant et de variables d’infrastructures et d’accès aux services de base. Plus les

rangs sont concordants, plus la corrélation entre le niveau de développement écono-

mique et celui des infrastructures et l’accès aux services de base est forte. Il convient de

rappeler que pour procéder à une comparaison globale, un rang moyen basé sur les

performances relatives des pays en matière d’infrastructures et d’accès aux services de

base a été déterminé. 

La seconde est de type graphique avec une représentation du nuage de points formés

par le PIB par habitant et la variable d’infrastructure considérée. Plus les points sont 

alignés, plus la corrélation linéaire entre les deux variables est forte. 

Le tableau de comparaison des rangs respectifs des pays suivant le revenu par habitant

et les variables d’infrastructures considérées globalement fait ressortir, à l’exception du

Niger, une absence de corrélation parfaite (concordance entre les rangs) entre le niveau

de développement économique (mesuré par le PIB par habitant) et les performances

en matière d'infrastructures et d’indicateurs sociaux de base.   

En ce qui concerne l’approche graphique, en dehors du lien étroit entre le PIB par habi-

tant et l’accès au réseau téléphonique, la relation entre le niveau de développement

économique et les autres variables d’infrastructures est plus mitigée. Elle est relativement

faible pour les variables relatives à l’espérance de vie à la naissance et au taux 

d’alphabétisation des adultes, mais plus prononcée pour les variables portant sur le 

nombre de médecins par habitant, la densité kilométrique et l’accès à l’eau potable. 



REVUE ECONOMIQUE ET MONETAIRE

65N° 2 - Décembre 2007Infrastructures et Croissance dans l’UEMOA

es
pé

ran
ce

 de
 vi

e à
 la

 na
iss

an
ce

tau
x d

’an
alp

ha
bé

tis
ati

on
 (e

n %
)

nb
re 

de
 lig

ne
s t

élé
ph

on
iqu

es
po

ur 
10

00
 hb

ts

de
ns

ité
 ro

uti
ère

 (1
00

0 k
m/

1 m
ilio

n d
’hb

ts
% a

cc
ès

 po
pu

lat
ion

 à 
l’e

au
 po

tab
le

nb
re 

mé
de

cin
s/1

00
 00

0 h
bts



66 N° 2 - Décembre 2007 Infrastructures et Croissance dans l’UEMOA

REVUE ECONOMIQUE ET MONETAIRE

Raisons d’ordre géographique et historique

Les écarts entre les pays de l’Union en terme de développement des infrastructures 

pourraient être imputables à des raisons d’ordre historique et géographique. Une fracture

semble en effet exister entre les pays côtiers et têtes de pont de l’implantation et de 

l’économie coloniale (Sénégal, Côte d’Ivoire, Togo et Bénin), relativement mieux dotés

en matière d’infrastructures et d’accès aux services collectifs, et les pays enclavés (Mali,

Burkina Faso et Niger).

III - Analyse de la contribution des infrastructures à la croissance et au développement
économique

Cette partie présente le modèle théorique, analyse les données et fait le commentaire

des résultats économétriques.

3.1 - Le modèle théorique

En vue de compléter l’analyse descriptive ci-dessus sur la corrélation entre infrastructure

et développement économique, nous avons procédé à l’estimation d’un modèle de

croissance.

L’approche retenue dans la présente étude s'inspire des modèles de croissance endo-

gène, dont le précurseur est Paul Romer. Ils sont basés sur l'identification des facteurs de

la croissance et se différencient principalement par le facteur accumulé qui est source

de croissance : capital physique, technologie, capital humain ou infrastructures et 

services publics. Ils postulent généralement une relation entre les performances en 

matière d’infrastructures et le niveau de développement économique. Les infrastructures

constituent des paramètres essentiels de la croissance économique. Elles contribuent,

entre autres, à l’amélioration de la productivité et de la compétitivité des économies.

Dans la présente étude, des variables relatives aux infrastructures et au capital humain ont

été privilégiées. En ce qui concerne les infrastructures, les notions d’accès et de couverture

ont été considérées. Il convient de noter que cette option a été retenue pour pallier les

difficultés de mesure et de collecte des données sur les stocks d’infrastructures et sur les

dépenses en capital.

La contribution des infrastructures à la croissance et au développement économique est

évaluée grâce à une équation de croissance, avec comme variables dépendantes la

production intérieure brute et le revenu par habitant en termes réels. Cette approche

duale permet de faire d’une part, le lien entre la croissance économique et le niveau de

développement des infrastructures, et d’autre part, d’évaluer le degré de contribution

des infrastructures à l’amélioration des conditions de vie des populations. 

Au regard des conclusions de l’analyse des données relatives notamment à la mise en

évidence des liens entre les différentes variables considérées (variables d’infrastructures,

taux de croissance du PIB et PIB par habitant), les facteurs sources de croissance et de
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développement économique font référence au capital humain, aux infrastructures 

routières et de télécommunication et à l’accès à l’eau potable. 

Dans une économie mondialisée basée sur le savoir et la technologie, les ressources 

humaines influent directement sur la créativité, l’inventivité et la productivité. Ainsi, il est

supposé que les améliorations dans les connaissances de la population, de la main-d’œu-

vre en particulier, et dans la santé agissent positivement sur le taux de croissance 

économique. Ces liens ont été mis en évidence par Mankiw et allii (1992).

S’agissant des infrastructures routières et de télécommunication, elles constituent des 

éléments essentiels dans la détermination des coûts de production. A ce titre, leur insuf-

fisance, au plan quantitatif et qualitatif, peut entraver la compétitivité. En outre, un bon

réseau routier et de télécommunication peut concourir à une amplification et à une créa-

tion d’activités économiques, un accroissement du taux de diffusion de la technologie et

l’ouverture de nouveaux marchés.

La liste d’infrastructures retenue ci-dessus n’est pas limitative, le réseau électrique, les 

infrastructures ferroviaires, portuaires et aéroportuaires sont en effet également susceptibles

d’influer sur la croissance économique. Leur non prise en compte est liée principalement

à une indisponibilité de données. Ainsi, le taux d’investissement a été considéré. Il a été

introduit à titre de variable « proxy » pour mesurer l’effort de dépenses en matière 

d’infrastructures physiques.

Formellement, les variables représentatives des infrastructures routières (densité routière),

des télécommunications (desserte téléphonique), le taux brut de scolarisation et 

d’alphabétisation, l’espérance de vie à la naissance, la couverture médicale, l’accès à

l’eau potable sont supposés être positivement liés à la production nationale et au revenu

par habitant. Le taux de mortalité infantile est par contre supposé négativement lié à ces

deux variables. 

Equation de croissance

TC = F(eau,  route, telh,  taa,  tbs,  tmi,   ti,   med, esp  )

(+)     (+)    (+)     (+)    (+)    (-)   (+)   (+)    (+)

Equation du revenu par habitant

LPIBCP = F(eau,  route, telh,  taa,  tbs,  tmi,   ti,   med, esp  )

(+)     (+)     (+)    (+)   (+)    (-)    (+)    (+)   (+)

3.2 - Les données et la méthode d’analyse

a) Présentation des données

Les données annuelles couvrent la période 1965-1999. Elles ont été obtenues à partir de

la base de données (BASTAT) de la BCEAO, celles de la Banque mondiale, d’AFRISTAT et
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des Instituts Nationaux de Statistique des pays de l’UEMOA.

Les variables retenues dans l’estimation du modèle de croissance sont répertoriées dans

le tableau ci-après :    

b) Présentation de la méthode d'analyse 

La méthode d'analyse utilisée est celle des données de panel. Cette méthode permet

d'élargir le nombre de degrés de liberté et, par conséquent, d'accroître l'efficience de

l'analyse économétrique par l'augmentation du nombre d'observations et la réduction du

niveau de colinéarité entre les variables explicatives. 

La méthode des données de panel permet également de construire, tester des modèles

plus compliqués et de répondre à des questions de recherche qui ne sauraient être 

résolues par les méthodes classiques (transversales ou séries temporelles). En même

temps, elle offre au chercheur plus de liberté de contrôler les effets sur l'analyse écono-

métrique des données manquantes ou des variables non observées. 

Cependant, l'habilité théorique des modèles de panel à générer des statistiques 

plus efficientes et stables et  moins biaisées est fondée sur l'hypothèse du processus de

génération des données dans un environnement contrôlé. Or, les données socio-écono-

miques ou démographiques sont souvent plus complexes.  

En conséquence, le biais dans l'échantillonnage du panel et l'hypothèse de génération

des données suivant une fonction de distribution de probabilité paramétrique ignorant 

la possibilité d'hétérogénéité des paramètres dans la coupe transversale ou la série 

temporelle peuvent  conduire à des estimations fallacieuses.

Le souci de minimiser ces biais d'échantillonnage et d'hétérogénéité des paramètres nous

a conduit, à partir de l'analyse économique et statistique faite dans la première partie, à



REVUE ECONOMIQUE ET MONETAIRE

69N° 2 - Décembre 2007Infrastructures et Croissance dans l’UEMOA

distinguer deux panels : un premier constitué du Burkina Faso, du Mali et du Niger et un

second regroupant le Bénin, la Côte d'Ivoire, le Sénégal et le Togo. 

En effet, l’analyse comparative des performances des pays membres de l’Union en 

matière d’infrastructures socio-économiques menée dans la première partie a fait 

apparaître deux groupes relativement homogènes de pays : les pays côtiers et têtes de

pont de l’implantation de l’économie coloniale (Sénégal, Côte d’Ivoire, Togo et Bénin),

relativement mieux dotés en matière d’infrastructures et d’accès aux services collectifs,

et les pays enclavés (Mali, Burkina Faso et Niger). La Guinée-Bissau n’a pas été prise en

compte pour des raisons liées à l’indisponibilité des données sur certaines séries. 

3.3 - Spécification et méthode d'estimation

Dans le cadre des données de panel, deux méthodes de spécification et d'estimation

s'offrent généralement à l'analyste : le modèle à effets fixes et celui à effets aléatoires.

Le test de Hausmann dont les résultats et quelques commentaires sont portés en annexe

nous a permis de discriminer les effets aléatoires des effets fixes. 

Dans le cas présent, la statistique du test de Hausman est dégénérée, c'est-à-dire les 

modèles à effets aléatoires et ceux à effets fixes ne peuvent être distingués et sont 

relativement similaires. En effet, le numérateur et le dénominateur de la statistique de

Hausman tendent vers 0.  

Ces résultats nous ont conduit, en sus des raisons liées à la nature de l'échantillon, à 

utiliser le modèle à effets fixes.

Les variables utilisées dans les estimations sont exprimées, à l’exception du taux de 

croissance économique, en logarithme népérien. La spécification de base est un 

modèle à effet fixe de la forme :
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L’estimation a été effectuée sur deux panels regroupant les pays de l’UEMOA : un premier

panel constitué du Burkina, du Mali et du Niger et un second panel regroupant le Bénin,

la Côte d’Ivoire, le Sénégal et le Togo. Ces deux groupes de pays ont été considérés pour

minimiser les effets d’hétérogénéité dans les estimations.

a) Estimation de l’équation de croissance économique

Les résultats des estimations de l’équation de croissance économique sont présentés dans

le tableau ci-après. 

Ces résultats ne retiennent que les variables statistiquement significatives. 

En considérant globalement le premier groupe de pays (Burkina, Mali et Niger), il ressort

de l’estimation effectuée que le développement de l’infrastructure téléphonique, avec

une élasticité de 0,324, peut contribuer significativement à la croissance économique.

De même, l’incidence du capital humain sur la croissance économique a été mise en

évidence. Ainsi, un taux de mortalité infantile élevé serait un frein à la croissance écono-

mique. L’élasticité estimée pour cette variable est de -0,29.

S’agissant des pays du second groupe (Bénin, Côte d’Ivoire, Sénégal et Togo), les résultats

laissent apparaître également un réel impact des variables relatives au réseau télépho-

nique et au capital humain, à travers le taux de mortalité infantile et l’éducation, sur la

croissance économique. Les élasticités respectives de ces différentes variables sont : 0,27,

-0,35 et 0,27. Les signes de ces différentes élasticités sont, par ailleurs, conformes à ceux

attendus. La valeur de l’élasticité de la desserte téléphonique (0,27) est relativement plus

4 : Il s’agit en réalité de semi-élasticités, la variable endogène n’étant pas exprimée en logarithme. Toutefois, l’interpré-
tation en terme d’élasticité est liée à la nature de cette variable endogène (Taux de croissance) dont la variation est
mesurée en terme de points de croissance. 
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élevée que celle estimée par Easterly et Rebelo (1993) dans leur étude sur la productivité

des infrastructures de communication et de transport dans les pays en développement (0,16).

b) Estimation de l’équation du revenu par habitant

Au même titre que l’équation sur la croissance économique, le lien entre le revenu par

habitant et les variables représentatives des infrastructures est ressorti relativement étroit

pour le deuxième panel de pays, les estimations n’ayant pas été concluantes pour le 

premier panel. Cependant, les résultats laissent apparaître des variantes au niveau des

variables explicatives. En effet, il ressort des estimations qu’un bon réseau routier et un

taux d’investissement élevé engendrent une hausse du revenu par habitant. Les élasticités

estimées sont de 0,1 pour la desserte routière et 0,006 pour le taux d’investissement.

En ce qui concerne le réseau routier, son impact positif a été mis en relief par D. Canning

(1999) dans ses travaux sur la contribution des infrastructures à la croissance réalisés sur un

panel de 152 pays et également par Hulten et Charles (1999) dans leur étude sur les 

effets directs et indirects des infrastructures sur la croissance en Inde. 

S’agissant de l’investissement, son rôle dans tout processus de développement écono-

mique a été mis en évidence par Mlambo et Oshikoya (2001) et Kako (2001).

Au total et relativement aux questions de recherche soulevées dans l’introduction, il
convient de retenir les conclusions suivantes :  

Quel est l’état des infrastructures socio-économiques dans les Etats de l’UEMOA ?

Le tableau ci-après résume un certain nombre d’indicateurs en matière d’accès et de

couverture pour des infrastructures économiques et sociales :
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Les pays de l’UEMOA accusent un gap important en matière d’infrastructures écono-

miques et sociales.

En considérant les pays individuellement, l’analyse a montré une double fracture au 

niveau des performances en matière d’accès et de couverture des infrastructures 

économiques et sociales : une première opposition entre le Sénégal et la Côte d’Ivoire

d’une part, et les autres pays de l’Union et une deuxième fracture entre les pays côtiers

(Sénégal, Côte d’Ivoire, Togo et Bénin), relativement mieux dotés en matière d’infra-

structures et d’accès aux services collectifs, et les pays enclavés (Mali, Burkina Faso et

Niger).

Au total, les efforts pour relever significativement le capital d’infrastructures dans les pays

de l’Union doivent être poursuivis et amplifiés. En outre, ces efforts doivent être associés

à des programmes de rattrapage pour certains pays, en particulier, le Niger, le Burkina

Faso et le Mali. A cet égard, le démarrage effectif des interventions du FAIR (Fond d’Aide

à l’Intégration Régionale), un fonds structurel de l’UEMOA institué en  février 19985 et

destiné à l’aménagement équilibré du territoire communautaire, pourrait contribuer à la

réduction des disparités régionales.

Quel est le sens de la causalité entre les infrastructures et la croissance économique ?

La comparaison des performances respectives des pays de l’UEMOA suivant leur revenu

par habitant et leur situation sur le plan des infrastructures économiques et sociales fait 

ressortir, à l’exception du Niger, une faible corrélation entre le niveau de développement
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économique (mesuré par le PIB par habitant) et les performances en matière d’infra-

structure et d’indicateurs sociaux de base.

Toutefois, en considérant les variables isolément, la relation entre le niveau de dévelop-

pement économique et les variables d’infrastructures est plus mitigée. Elle est relative-

ment faible pour les variables relatives à l’espérance de vie à la naissance et au taux

d’alphabétisation des adultes mais plus prononcée pour les variables portant sur la 

desserte téléphonique, la densité kilométrique et l’accès à l’eau potable.

Quel est l’ampleur de leur impact sur la croissance économique et le revenu par tête ?

En considérant globalement les pays de l’UEMOA, les résultats laissent apparaître un réel

impact des variables relatives au réseau téléphonique, au capital humain, à travers la

santé et l’éducation, et à l’investissement sur la croissance économique. 

S’agissant du revenu par habitant, les résultats montrent qu’un bon réseau routier et un

taux d’investissement élevé engendrent une hausse du revenu par habitant.

Conclusion

Les résultats de la présente étude, en mettant en relief l’insuffisance des infrastructures

socio-économiques dans les pays de l’UEMOA et le lien entre les infrastructures et la 

croissance économique, participent au plaidoyer global pour un relèvement significatif

du stock du capital d’infrastructures dans les pays africains. Dans le cadre du programme

du NEPAD, visant la réduction du gap dans le domaine des infrastructures entre l’Afrique
et les pays développés, ainsi que pour la définition et la mise en œuvre de politiques 

sous-régionales dans les domaines du transport et de l’énergie notamment, il s’avère 

indispensable de tenir compte d’un certain nombre de facteurs, mis en évidence par la

présente étude :

- une dotation inégale des pays de l’UEMOA en matière d’infrastructures socio-écono-

miques, avec notamment des écarts importants dans les domaines de l’espérance de

vie à la naissance, du taux de mortalité infantile, des ressources humaines en santé, des

taux de scolarisation et d'alphabétisation, de l’accès à l’eau potable, de la desserte

routière et téléphonique ;

- la nécessité de mener de bonnes politiques macroéconomiques susceptibles d’assurer

une croissance forte et durable, condition d’un relèvement significatif du degré de

couverture et d’accès aux infrastructures économiques et sociales ;

- le couplage des efforts pour le relèvement significatif du taux d’investissement avec une

stratégie d’accroissement de la productivité de l’investissement qui, dans le domaine

des infrastructures, se traduirait par un plus grand accès et une meilleure couverture ;

- la nécessité d’accorder une plus grande priorité aux infrastructures de transports et de

communication et au capital humain.
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ANNEXES

Annexe 1 - Note explicative : précisions sur les indicateurs socio-économiques utilisés

� Le pourcentage des habitants qui ont accès aux équipements sanitaires est défini

séparément pour les zones urbaines et les zones rurales. En ce qui concerne les zones 

urbaines, on définit l’accès aux équipements sanitaires comme le nombre de citadins

bénéficiant de branchements aux collecteurs d’égouts ou de systèmes privés, tels que

les cabinets à fosse, les toilettes communales et autres installations. Pour ce qui est de

la population rurale, les personnes ayant accès à l’assainissement sont celles qui 

utilisent des installations d’évacuation adéquates, telles que les cabinets à fosse et des

latrines. L’application de ces définitions peut varier d’un pays à l’autre, et donc les

comparaisons peuvent s’avérer inappropriées.

� La population ayant accès à l’eau potable concerne cette portion qui a un accès 

raisonnable à l’approvisionnement en eau potable (y compris les eaux de surface 

traitées ou non traitées mais non polluées comme celles de sources, des puits et des

forages protégés). La distance maximum à laquelle l’eau potable est considérée 

accessible en zone urbaine est d’environ 200 mètres, tandis que dans les zones rurales,

elle doit se trouver à une distance raisonnable de marche.

� La population ayant accès aux services de santé est définie comme le pourcentage

qui peut accéder aux services de santé locaux appropriés par des moyens de 

transport locaux en une heure au maximum.

� Taux de scolarisation : le taux de scolarisation à l’école primaire est le rapport des 

inscriptions totales au primaire sur la population du groupe d’âge qui doit être inscrit à

ce niveau.

� Taux d’alphabétisation des adultes : le pourcentage des personnes âgées de 15 ans

ou plus qui peuvent lire et écrire avec compréhension un événement court et simple

de leur vie de tous les jours.

� Densité routière par habitant : le rapport du nombre de km de routes revêtues sur le

nombre d’habitants. Par routes revêtues, on fait référence aux routes bitumées.
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Annexe 2 : Résultats des estimations

Panel 1 : Equation croissance
Mali, Burkina, Niger 

Modèle à effets aléatoires

. xtreg pibc ltmi telh muet, re

Random-effects GLS regression                   Number of obs    =        87
Group variable (i) : numpays                      Number of groups =         3

R-sq :  within  = 0.8761                         Obs per group : min =        29
between = 0.4135                                        avg =      29.0
overall = 0.8066                                          max =        29

Random effects u_i ~ Gaussian                   Wald chi2(3)       =    346.12
corr(u_i, X)       = 0 (assumed)                Prob > chi2        =    0.0000

pibc       Coef.           Std. Err.        z           P>z             [95% Conf. Interval]

ltmi      -.2852012   .0792208     -3.600     0.000      -.4404712   -.1299312
telh       .3260675    .027346       11.924      0.000       .2724702    .3796647

muet    .0734027   .1112324       0.660       0.509      -.1446088    .2914142
_cons    7.764716   .4086226     19.002     0.000        6.96383    8.565601

sigma_u           0
sigma_e   .08151711
rho           0   (fraction of variance due to u_i)
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Résultats test de Haussman

Test de Hausman : C’est un test de spécification des effets individuels en panel. Il sert à

discriminer les effets fixes et aléatoires. 

Application du test : 

H0 : le modèle peut être spécifié avec des effets individuels aléatoires (estimateur BLUE)

H1 : Le modèle doit être spécifié avec des effets individuels fixes 

Si la réalisation de la statistique du test H est supérieure au seuil de  %, on rejette H0 et l’on

privilégie l’adoption d’effets individuels fixes.

Il convient de noter cependant que la statistique du test de Hausman peut être 

dégénérée. Dans ce cas, les modèles à effets aléatoires et à effets fixes ne peuvent être

distingués et sont parfaitement similaires.

Panel 1 : Equation de croissance : Burkina, Mali, Niger 

Test de Haussman
. xthaus

Hausman specification test

---- Coefficients ----

Fixed     Random

pibc     Effects             Effects           Difference

ltmi    -.4041928      -.2852012        -.1189916

telh       .2934922      .3260675        -.0325753

muet    .1780325       .0734027         .1046298

Test :  Ho :  difference in coefficients not systematic

chi2(3) = (b-B)'[S^(-1)](b-B), S = (S_fe - S_re)

=  2.38

Prob>chi2 =     0.4965

On accepte H0 (présence d’effets aléatoires traduisant l’absence de corrélation entre les

effets individuels et les variables) : la statistique H = 2,38 est inférieure à la valeur critique

lue dans la table du khi-deux à 3 degrés de libertés ici, soit 7,81, ou encore la p-value 

supérieure au seuil (0,495> 0,05). 
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Modèle retenu en conséquence : Modèle à effets aléatoires.

. xtreg pibc ltmi telh muet , re

Random-effects GLS regression                   Number of obs    =        87
Group variable (i) : numpays                      Number of groups =         3

R-sq:  within  = 0.8761                         Obs per group : min =        29
between = 0.4135                                        avg =      29.0
overall = 0.8066                                          max =        29

Random effects u_i ~ Gaussian                   Wald chi2(3)       =    346.12

corr(u_i, X)       = 0 (assumed)                Prob > chi2        =    0.0000

pibc       Coef.           Std. Err.        z           P>z             [95% Conf. Interval]

ltmi      -.2852012   .0792208     -3.600     0.000      -.4404712   -.1299312
telh       .3260675    .027346       11.924      0.000       .2724702    .3796647
muet    .0734027   .1112324       0.660       0.509      -.1446088    .2914142
_cons    7.764716   .4086226     19.002     0.000        6.96383    8.565601

sigma_u           0

sigma_e   .08151711

rho           0   (fraction of variance due to u_i)

Panel 2 : Equation de croissance : Bénin, Côte d'Ivoire, Sénégal, Togo 
Test de haussman 
. xthaus

Hausman specification test

---- Coefficients ----

Fixed       Random

pibc     Effects           Effects       Difference

ltbs     .2643738    -.6638114         .9281852

telh     .2655571     2.453286        -2.187728
ltmi    -.3539838    3.34422        -3.698204

Test :  Ho :  difference in coefficients not systematic

chi2(  3) = (b-B)'[S^(-1)](b-B), S = (S_fe - S_re)

=     0.00

Prob>chi2 =     1.0000

Le test est dit dégénéré, le numérateur et le dénominateur de la statistique de Hausman
tendent vers 0. En conséquence, les modèles à effets fixes et à effets aléatoires ne peu-
vent être distingués et sont parfaitement similaires. Ce qui nous conduit à utiliser dans le
cas présent le modèle à effets fixes. 
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Equation de revenu
. xthaus
Hausman specification test

---- Coefficients ----

Fixed       Random

pibcp     Effects         Effects             Difference

route    .0993077     .1090508        -.0097431

ti          .0060831     .0058177         .0002654

Test :  Ho :  difference in coefficients not systematic

chi2(  2) = (b-B)'[S^(-1)](b-B), S = (S_fe - S_re)

=     0.00

Prob>chi2 =     1.0000

Le test est dit dégénéré, le numérateur et le dénominateur de la statistique de Hausman

tendent vers 0. En conséquence, les modèles à effets fixes et à effets aléatoires ne peu-

vent être distingués et sont parfaitement similaires. Ce qui nous conduit à utiliser dans le

cas présent le modèle à effets fixes. 

1 - Programme: . xtreg pibc ltbs telh ltmi, re

Random-effects GLS regression                   Number of obs      = 120

Group variable (i) : numpays                    Number of groups   = 4

R-sq :  within  = 0.3222                         Obs per group : min = 27

between = 0.9666                                        avg =30.0

overall = 0.7808                                        max = 32

Random effects u_i ~ Gaussian                   Wald chi2(3)       = 413.11

corr(u_i, X)       = 0 (assumed)                Prob > chi2        = 0.0000

pibc     Coef.           Std. Err.           z             P>z             [95% Conf. Interval]

ltbs   -.6638114      .18019        -3.684        0.000           -1.016977 -.3106454

telh    2.453286      .1393432     17.606      0.000            2.180178 2.726393

ltmi     3.34422      .4128111      8.101        0.000            2.535125             4.153315

_cons   -9.255966   2.572221    -3.598       0.000          - 14.29743 -4.214506

sigma_u           0

sigma_e   .10075193

rho           0   (fraction of variance due to u_i)
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Panel 2 : Bénin, Côte d'Ivoire, Sénégal, Togo - Equation de croisance
Test de haussman 
. xthaus

Hausman specification test

---- Coefficients ----

Fixed       Random

pibc     Effects           Effects       Difference

ltbs     .2643738    -.6638114         .9281852

telh     .2655571     2.453286        -2.187728

ltmi    -.3539838    3.34422        -3.698204

Test :  Ho:  difference in coefficients not systematic

chi2(  3) = (b-B)'[S^(-1)](b-B), S = (S_fe - S_re)

=     0.00

Prob>chi2 =     1.0000

xtreg pibcp route ti_, re

Random-effects GLS regression                Number of obs           = 128

Group variable (i) : numpays                    Number of groups     = 4

R-sq :  within  = 0.3103                         Obs per group : min          = 32

between = 0.0260                                           avg  = 32.0

overall = 0.0300                                        max = 32

Random effects u_i ~ Gaussian                   Wald chi2(2)       = 46.14

corr(u_i, X)       = 0 (assumed)                Prob > chi2        = 0.0000

pibcp       Coef.           Std. Err.         z              P>z            [95% Conf. Interval]

route     .1090508     .0315708       3.454        0.001          .0471732 .1709284

ti           .0058177     .0011932       4.876        0.000           .003479 .0081563

_cons    4.770605   .1288627       37.021        0.000          4.518038 5.023171

sigma_u   .22556277

sigma_e   .08264735

rho   .88163775   (fraction of variance due to u_i)
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Equation de revenu
. xthaus

Hausman specification test

---- Coefficients ----

Fixed       Random

pibcp     Effects         Effects             Difference

route    .0993077     .1090508        -.0097431

ti          .0060831     .0058177         .0002654

Test :  Ho :  difference in coefficients not systematic

chi2(  2) = (b-B)'[S^(-1)](b-B), S = (S_fe - S_re)

=     0.00

Prob>chi2 =     1.0000

. xtreg pibc ltmi telh muet , fe

Fixed-effects (within) regression               Number of obs      =        87

Group variable (i) : numpays                    Number of groups   =         3

R-sq:  within  = 0.8803                         Obs per group : min =        29

between = 0.3108                                        avg =      29.0

overall = 0.7989                                        max =        29

F(3,81)            =    198.53

corr(u_i, Xb)  = -0.0248                        Prob > F           =    0.0000

pibc       Coef.   Std. Err.       t     P>t       [95% Conf. Interval]

ltmi   -.4041928   .1105119     -3.657   0.000      -.6240769   -.1843088

telh    .2934922   .0280971     10.446   0.000       .2375878    .3493966

muet    .1780325    .083005      2.145   0.035       .0128786    .3431864

_cons    8.248221   .5501279     14.993   0.000       7.153639    9.342803

sigma_u   .09427869

sigma_e   .08151711

rho   .57221265   (fraction of variance due to u_i)

F test that all u_i=0 :     F(2,81) =    35.73                Prob > F = 0.0000

. xtreg pibc ltmi telh muet, re

Random-effects GLS regression                   Number of obs      =        87

Group variable (i) : numpays                    Number of groups   =         3

R-sq:  within  = 0.8761                         Obs per group: min =        29
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between = 0.4135                                        avg =      29.0

overall = 0.8066                                        max =        29

Random effects u_i ~ Gaussian                   Wald chi2(3)       =    346.12

corr(u_i, X)       = 0 (assumed)                Prob > chi2        =    0.0000

pibc       Coef.   Std. Err.       z     P>z       [95% Conf. Interval]

ltmi   -.2852012   .0792208     -3.600   0.000      -.4404712   -.1299312

telh    .3260675    .027346     11.924   0.000       .2724702    .3796647

muet    .0734027   .1112324      0.660   0.509      -.1446088    .2914142

_cons    7.764716   .4086226     19.002   0.000        6.96383    8.565601

sigma_u           0

sigma_e   .08151711

rho           0   (fraction of variance due to u_i)

Panel 1 : Burkina, Mali, Niger - Equation de croissance

Test de Haussman
. xthaus

Hausman specification test

---- Coefficients ----

Fixed       Random

pibc     Effects             Effects           Difference

ltmi    -.4041928      -.2852012        -.1189916

telh       .2934922      .3260675        -.0325753

muet    .1780325       .0734027         .1046298

Test :  Ho :  difference in coefficients not systematic

chi2(  3) = (b-B)'[S^(-1)](b-B), S = (S_fe - S_re)

=     2.38

Prob>chi2 =     0.4965

uemoa

xtreg pibc_ben ltmi_ben telh_ben, fe

Fixed-effects (within) regression               Number of obs      =       212

Group variable (i) : iden                       Number of groups   =         7

R-sq :  within  = 0.8478                         Obs per group : min =        29

between = 0.0813                                        avg =      30.3

overall = 0.1593                                        max =        32
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F(2,203)           =    565.51

corr(u_i, Xb)  = -0.0089                        Prob > F           =    0.0000

pibc_ben       Coef.   Std. Err.       t     P>t       [95% Conf. Interval]

ltmi_ben   -.4808313   .0692168     -6.947   0.000      -.6173072   -.3443553

telh_ben    .2836136   .0245056     11.573   0.000       .2352955    .3319318

_cons    8.619067   .3457925     24.926   0.000       7.937262    9.300873

sigma_u   .80784743

sigma_e   .09515095

rho   .98631692   (fraction of variance due to u_i)

F test that all u_i=0:     F(6,203) =  1799.58               Prob > F = 0.0000

. xtreg pibc_ben ltmi_ben telh_ben, re

Random-effects GLS regression                   Number of obs      =       212

Group variable (i) : iden                       Number of groups   =         7

R-sq :  within  = 0.8478                         Obs per group: min =        29

between = 0.0817                                        avg =      30.3

overall = 0.1596                                        max =        32

Random effects u_i ~ Gaussian                   Wald chi2(2)       =   1132.07

corr(u_i, X)       = 0 (assumed)                Prob > chi2        =    0.0000

pibc_ben       Coef.   Std. Err.       z     P>z       [95% Conf. Interval]

ltmi_ben   -.4784787   .0691747     -6.917   0.000      -.6140586   -.3428989

telh_ben    .2843801   .0244863     11.614   0.000       .2363879    .3323724

_cons    8.595076   .4625316     18.583   0.000       7.688531    9.501621

sigma_u   .81438977

sigma_e   .09515095

rho   .98653293   (fraction of variance due to u_i)
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. xthaus

Hausman specification test

---- Coefficients ----

Fixed       Random

pibc_ben     Effects      Effects       Difference

ltmi_ben   -.4808313    -.4784787        -.0023525

telh_ben    .2836136     .2843801        -.0007665

Test :  Ho :  difference in coefficients not systematic

chi2(  2) = (b-B)'[S^(-1)](b-B), S = (S_fe - S_re)

=     0.99

Prob>chi2 =     0.6105
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LIEN ENTRE LA MASSE MONETAIRE ET L'INFLATION 
DANS LES PAYS DE L'UEMOA
(Mathurin D. TOE et Maurille R. HOUNKPATIN)**

L’objet principal de cette étude est d’évaluer le lien entre l’évolution des variables 

monétaires, notamment la masse monétaire, et l’inflation. Il s’agit principalement de 

trouver la relation empirique entre la croissance de la masse monétaire et l’évolution de

l’inflation dans les pays de l’UEMOA, d'identifier les autres déterminants de l’inflation dans

la zone et enfin de tirer les enseignements pour la conduite de la politique économique

en général, et monétaire en particulier. La relation entre l’inflation et la progression de la

masse monétaire dans l’Union a été testée à partir d'un modèle économétrique de type

VAR.

A court terme, il ressort l'existence d'une relation de causalité entre les variations de la

masse monétaire et celle de l'IHPC au Burkina, en Côte d'Ivoire, au Mali, au Sénégal, au

Togo et pour l'Union dans son ensemble. Les estimations ont montré qu'il existe une 

relation entre la masse monétaire et l'indice des prix à la consommation dans l'UEMOA.

Un choc sur le stock de monnaie a un impact haussier sur l'inflation qui se stabilise au bout

de 14 mois. L'analyse par pays indique que l’inflation est sensible à l’évolution de la masse

monétaire dans la plupart des Etats. L'étude révèle une importance de la composante

inertielle (valeur passée de l'évolution des prix) de l'inflation dans l'explication du niveau

actuel de l'indice des prix. Ainsi, l'erreur de prévision de l'IHPC dans l'UEMOA est due à

82,6% à ses propres innovations, à 3,8% à celles du taux de change effectif nominal, à

8,8% aux évolutions de l'inflation importée et à 4,8% à la variation de la masse monétaire

. 

Ces résultats indiquent que l'inflation dans l'Union demeure sensible à l'évolution de la

masse monétaire. Toutefois, la faible influence des évolutions de l'inflation par celles de

la liquidité globale suggère une meilleure coordination entre la politique monétaire et les

politiques économiques en général pour lutter durablement contre l'inflation dans la zone

UEMOA. Ainsi, la maîtrise de l'inflation dans la zone nécessite à la fois la réduction des

contraintes d'offre et la poursuite des efforts de surveillance du niveau de la liquidité 

globale. 

JEL classification numbers : E31, E51, C13, O55.

Mots-clés : inflation, masse monétaire, estimation, UEMOA.

** : Agents au Service de la Statistique, DRS. 
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Introduction

L'inflation, qui traduit une érosion de la valeur de la monnaie, accroît l'incertitude quant

à l'évolution future des prix. Elle est placée au coeur du débat économique, puisqu'elle

constitue un signal pour le producteur, pour sa décision d'investir ou de produire. Pour le

consommateur, elle est aussi le meilleur indicateur de l'arbitrage entre la dépense 

immédiate ou l'épargne pour une utilisation future. En conséquence, la stabilité des prix

facilite la décision des agents économiques. Aussi, l'inflation est-elle un sujet-clé de la 

recherche économique, et sa maîtrise, une préoccupation majeure des autorités 

chargées de la politique économique, en général, et monétaire en particulier.

Sur son origine, deux écoles de pensée s'affrontent : le courant monétariste qui estime

que l’inflation est essentiellement d’origine monétaire et celui dit structuraliste qui identifie la

source de l'inflation dans les rigidités structurelles de l’économie et dans l’évolution de la

masse monétaire. 

La progression de la liquidité globale permet d'apprécier l'influence de la politique 

monétaire sur les prix. En effet, une offre excédentaire de monnaie par rapport à la

demande de monnaie peut alimenter une forte demande de biens et services et 

provoquer ou entretenir l’inflation. L’excès de liquidités peut être provoqué par une forte

progression du crédit intérieur ou une expansion rapide des avoirs extérieurs nets. En 

particulier, l’octroi de volumes importants de crédits à l’économie, sans rapport avec le

niveau de l’activité économique, peut entretenir une demande excessive par rapport à

l'offre de biens et services, surtout si cette dernière est inélastique à court terme. Ce 

désajustement entre demande et offre sur le marché de biens et services génère et 

entretient des tensions inflationnistes. 

Au cours des années 1980, le renouvellement et l’approfondissement de la pensée 

économique ont abouti à un consensus de plus en plus large au sein des banques 

centrales sur le fait que la stabilité des prix est la meilleure contribution que la politique 

monétaire peut apporter pour favoriser une croissance soutenue et un relèvement 

optimal du niveau de l’emploi.

A l’instar de la plupart des banques centrales, la politique monétaire de la BCEAO s'est

fixée pour objectif principal la stabilité des prix. Pour atteindre cet objectif, la Banque

Centrale agit notamment sur le niveau de la liquidité globale qui devrait avoir un impact

sur l'évolution de l'inflation. Toutefois, l’analyse de l’évolution récente de l’inflation dans

l’UEMOA semble indiquer une prédominance de l’impact des chocs d’offre (production

vivrière, cours du pétrole, etc.) pour expliquer le niveau des prix. Eu égard à cet objectif

assigné à la politique monétaire et à l'incidence des chocs réels, il convient d'évaluer

l'impact des évolutions de la liquidité sur l'inflation dans la zone UEMOA, afin de voir dans

quelle mesure les actions de la Banque Centrale peuvent influencer la trajectoire des prix

dans l'Union. 
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Cette étude estime à partir de modèles économétriques de type VAR la relation entre

l'évolution de la masse monétaire (ou de ses contreparties) et celle de l'inflation. Les 

modèles VAR permettront de mesurer les interactions entre la masse monétaire et l'inflation,

notamment la réponse et le délai de réaction de l'inflation suite à un choc sur la liquidité

globale, la part de la variance de l'inflation expliquée par la monnaie, etc.  D'autres 

variables, telles que le taux de change et l'inflation importée, susceptibles d'influencer

l'évolution des prix sont également prises en compte. Au préalable, une étude de 

causalité permettra de mettre en évidence les liens et l'antériorité des mouvements de

la masse monétaire et de l'inflation.

La section I fait une brève revue de littérature et rappelle les résultats empiriques sur les

déterminants de l'inflation dans l'UEMOA. Une analyse de l'évolution de l'inflation et de la

masse monétaire est effectuée (section II). La relation entre l'inflation et la masse monétaire

est abordée en section III. Sur la base des résultats obtenus, des recommandations en

matière de politique économique sont formulées en conclusion.

I - REVUE DE LA LITTERATURE

1.1 - Aspects théoriques

La théorie économique aborde essentiellement l’impact de la politique monétaire sur

l’inflation à travers le lien entre l’évolution de la masse monétaire et les prix. Pour les 

monétaristes,  l’inflation est un phénomène strictement monétaire. Ainsi, Milton FRIEDMAN,

dans les années 1950, montre que la quantité de monnaie en circulation dans une 

économie n’influe, dans le moyen et le long terme, que sur le niveau des prix sans 

affecter le niveau de l’activité. 

Par ailleurs, les keynésiens, qui estiment que la politique monétaire peut être utilisée pour

une relance conjoncturelle, c’est-à-dire, qu’une hausse de la masse monétaire a des 

effets positifs sur l’activité économique à court terme, n’occultent également pas que

celle-ci est suivie d’un accroissement de l’inflation. L’approche keynésienne a été 

confortée par les travaux de Phillips1. La courbe de Phillips montre qu’en longue période,

il existe une relation inverse entre l’évolution de la production et celle de l’inflation. Cette

pensée dominante au cours des années 1960 et 1970 admettait qu’un gouvernement,

par une politique expansionniste, pouvait réduire le sous-emploi en acceptant un peu

d’inflation supplémentaire ou, en menant une politique restrictive, réduire la hausse des

prix en acceptant un peu plus de chômage. 

Par la suite les travaux de Friedman (1968) et de Phelps (1968), ont montré que la relation

décroissante entre inflation et chômage découlant de la relation de Phillips n'était au

mieux qu'un phénomène transitoire. Le phénomène de stagflation (l’inflation élevée des

1 : Sur la base des données britanniques sur la période 1861-1913, A. Philips (1958) a pu établir l’existence d’une relation
statistique inverse entre le taux de variation des salaires nominaux et le taux de chômage. Cette relation implique une
liaison inverse entre le taux d’inflation et le taux de chômage. 
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années 1970 conjuguée à une baisse de l’activité) a ébranlé la thèse de l’existence d’une

relation négative stable à long terme entre l’inflation et le chômage issue de la courbe

de Phillips2.

La fin des années soixante-dix et le début des années quatre-vingts ont été marqués par

l’apport de l’école de l'incohérence temporelle, notamment les articles de Kydlland et

Prescott (1977), Barro et Gordon (1983), et la reconnaissance du rôle crucial que jouent

les anticipations d’inflation dans l’efficacité de la politique monétaire. En effet, pour la

nouvelle économie classique, la politique monétaire est comme un jeu stratégique entre

autorités monétaires et agents économiques privés. Les anticipations rationnelles de ces

derniers leur permettent de voir et de prévoir les inflexions de la politique monétaire qui

devient alors sans effet sur les variables réelles. Ces derniers développements théoriques

ont placé le ciblage de l'inflation au centre des préoccupations contemporaines en 

matière de stabilisation des prix (Chicot EBOUE, 2004).

Globalement au plan théorique, un consensus se dégage sur le fait que l’accroissement

de la masse monétaire se traduit par une inflation supplémentaire. Ainsi, les banques

centrales devraient se concentrer sur la réalisation de la stabilité des prix, reconnue

comme le meilleur apport de la politique monétaire à la croissance. Cet objectif assigné

aux banques centrales suppose qu’en agissant sur la quantité de monnaie en circulation,

elles peuvent modifier le profil de l’inflation. 

En outre, la littérature identifie comme facteurs déterminants de l'inflation, les chocs sur

les variables nominales telles les salaires, ou celles liées aux prix à l'importation qui peuvent

augmenter les coûts de production et donc l'inflation. De même, l'indépendance de la

Banque Centrale est également retenue comme élément-clé de lutte contre l'inflation.

L'hypothèse la plus admise est que le manque d'indépendance de la Banque Centrale

fait intervenir des considérations d'ordre politique, qui entraînent la mise en oeuvre d'une

politique monétaire moins efficace. Ainsi, Rogoff (1985), Mc Callum (1988 et 1995) 

proposent des banques centrales totalement indépendantes, qui adoptent en contre-

partie des règles fixes et clairement annoncées à l'avance, en matière de réduction 

d'inflation3. 

Enfin, les mouvements du taux de change peuvent affecter l'inflation à travers les prix 

à l'importation. Les chocs liés au taux de change et aux prix importés peuvent être 

considérés comme des chocs réels du moment où ils entraînent une hausse du coût de

production et ceci par le biais d'une augmentation du coût des intrants importés.

2 : La prise en compte de l’inflation anticipée a permis à Milton Friedman de développer la thèse de la verticalité de la
courbe de Phillips à long terme, impliquant, à cet horizon, l’absence d’effet des impulsions monétaires sur l’activité
économique. 

3 : Voir Chicot EBOUE, la réflexion économique et financière contemporaines des banques centrales, BCEAO, avril 2004.
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1.2 - Résultats empiriques

Plusieurs études ont abordé l'impact de la masse monétaire sur l'évolution de l'inflation.

Ces études prennent en compte l'influence de plusieurs facteurs sur l'évolution des prix,

notamment le déficit fiscal, le taux de change, l'indépendance de la Banque Centrale,

l'output gap, les chocs d'offre, etc. 

Mc Candless et Weber (1995)4 aboutissent à une corrélation entre la croissance de la

base monétaire et l'inflation selon différents horizons temporels. Sur un échantillon de 110

pays, ils ont montré que les pays qui connaissent une forte et rapide croissance de la

masse monétaire sont ceux qui enregistrent une inflation élevée. Pour le long terme, la

corrélation est forte (proche de l'unité) entre la croissance de la masse monétaire et le

taux d'inflation mais moins évidente dans le court terme. 

Le FMI (1996), se basant sur les expériences aussi bien d'une majorité de pays industrialisés

que de pays sous-développés sur la période 1960-1995, a montré que l'écart de production

(outgap) explique une part substantielle de l'inflation à moyen et long terme dans les

pays industrialisés. Pour les pays sous-développés, l'étude montre que l'écart de production

n'explique que très peu l'inflation. La hausse des prix y est davantage déterminée par la

croissance de la masse monétaire et les taux de change nominaux. Plus précisément,

dans le moyen terme, l'inflation résulte du mode de financement du déficit public, 

notamment l'utilisation de la planche à billets.5

Doe et Diallo. (1997) ont exploré les déterminants de l’inflation dans les pays de l’UEMOA.

Il ressort de cette étude, qu’à court comme à long terme, le principal facteur d’évolution

des prix dans l’UMOA est l’inflation importée, en l’occurrence, l’évolution des prix en

France. L’influence des variables macroéconomiques (taux d'intérêt, dépenses de l'Etat,

taux de change réel) est apparue relativement faible. A travers une autre étude réalisée

en 1998, sur la base d’un modèle dérivé de l’équation quantitative de la monnaie, ils

montrent qu’à court terme, l’évolution de la masse monétaire a une influence sur l’inflation

dans tous les pays de l’UMOA, sauf au Burkina et au Sénégal. A long terme, les mouve-

ments de la masse monétaire ont un impact sur l’inflation dans tous les pays de l’Union.

Mohanty et Klau (2001), sur le cas de 14 pays émergents, montrent que les facteurs de

demande, approximés à partir de l'output gap et l'excès de monnaie ne jouent pas un

grand rôle dans le processus d'inflation. Cependant, la croissance de salaires et les 

variations de taux de change, dans une certaine mesure, apparaissent comme ayant

une importante contribution à la volatilité de l'inflation dans beaucoup de pays. Leur 

résultat indique également que la persistance de l'inflation joue un grand rôle dans 

l'explication aussi bien du niveau moyen de l'inflation que de sa variation. Ils constatent

4 : Repris par Mervyng King, Deputy Governor de la Banque d'Angleterre, dans sa communication lors du Forum de
Politique Economique de la Banque de France, Paris, le 13 mars 2002.

5 : Pour un survol complet de cette littérature cf Fischer (1994).
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que les prix des produits alimentaires, jouent un rôle important dans le processus 

d'inflation. Leur contribution à l'inflation est, selon les auteurs, plus importante dans les

pays sous-développés que dans les pays industrialisés. 

Lougani et Swagel (2001) examinent les sources de l'inflation dans 53 pays en voie de 
développement entre 1964 et 1998. Ils évaluent l'impact sur l'évolution de prix de six 
variables, incluant le cours du baril de pétrole brut, les prix des produits hors-énergie, 
l'output gap, la croissance de la masse monétaire, le taux de change nominal et l'inflation.
Ils constatent que la croissance de la masse monétaire représente les deux-tiers de la 
variabilité de l'inflation tant à court qu'à moyen et long termes. Les variations de taux de
change induisent entre 7,0% et 22,3% de la variabilité de l'inflation. Ils montrent égale-
ment que les anticipations inflationnistes déterminent l'évolution des prix, puisque les 
réalisations passées d'inflation représentent entre 10% et 20% de l'inflation observée. En
désagrégeant leur modèle, les auteurs constatent que dans des pays à régime de
change fixe, l'inflation a tendance à avoir une composante inertielle (liée à ses propres
valeurs passées et pouvant traduire les anticipations), tandis que la masse monétaire et
le taux de change jouent un plus grand rôle dans les pays à régime de change flexible.
En outre, ils montrent que les variations du prix du pétrole brut expliquent 3,7% de la 
variabilité de  l'inflation dans les pays africains, 9,4% pour ceux de l'Asie et 0,4% pour les
Etats d'Amérique latine.

Guitierrez (2003) a testé une relation entre les performances en matière d'inflation et le

degré d'indépendance de la Banque Centrale reconnu par la Constitution, opposé à

celui de droit inscrit dans les statuts et l'organisation structurelle des Banques Centrales. Ses

résultats suggèrent que les pays d'Amérique Latine où l'indépendance de la Banque 

Centrale est inscrite dans la Constitution, ont une inflation plus faible, indépendamment

de l'effet des autres facteurs6.

Blavy (2004) dans une étude sur la relation entre la masse monétaire et l'inflation en 

Guinée (Conakry)  aboutit à une relation statistiquement significative aussi bien à long

qu'à court terme entre la masse monétaire et l'inflation. En particulier pour le court terme,

il démontre qu'un choc sur le stock de monnaie a un impact haussier sur l'inflation 

au-delà de deux ans et se stabilise à un niveau élevé après ce délai. Les résultats des 

autres pays, notamment du Nigeria avec Kuijs (1998), du Kenya avec Durevall et Ndung'u

(1999), de Madagascar avec Sacerdoty et Xiao (2001), de l'Ouganda avec Nachega

(2001b) et du Cameroun avec Nachega (2001a) aboutissent à des résultats similaires.

Le lien entre le déficit fiscal et l'inflation a été démontré de manière explicite mais souvent

sous certaines conditions. Ainsi, Catão et Terrones (2001), dans l'expérience des pays

émergents, l'ont testé avec succès mais sur l'inflation sous-jacente7, Fischer, Sahay et Vegh

6 : D'un point de vue empirique, la méthode de Cukierman (1992) est souvent adoptée pour apprécier le degré d'indé-
pendance d'une Banque Centrale : elle consiste à attribuer un certain nombre de points à des critères qualitatifs
(durée du mandat du Gouverneur, possibilité pour le trésor public ou l'Etat d'emprunter à la Banque Centrale direc-
tement, principes de résolution des conflits).

7 : Une réduction de 1% du ratio déficit fiscal sur PIB entraîne un repli de 1,5 à 6 points de pourcentage, de l'inflation, et
ce, en fonction du niveau de la masse monétaire.
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(2002) l'ont démontré dans les pays émergents et seulement dans les pays à fort taux d'in-

flation (ou pendant les périodes de forte inflation).

Les travaux réalisés par la BCEAO (2002 et 2006) sur des données annuelles couvrant la 

période de 1971 à 2005, montrent que dans les pays de l'UEMOA, aussi bien à court qu'à

long terme, l’inflation est sensible à l’évolution de la masse monétaire. Ainsi, selon les 

travaux réalisés en 2002 et en 20068, une hausse de 1 point de pourcentage de la masse

monétaire entraîne, toutes choses égales par ailleurs, une progression de l’inflation de

0,10 point à court terme et de 0,35 point à long terme. En outre, l'examen de l’influence

des contreparties de cet agrégat montre que, à long terme, l’évolution des crédits à

l’économie et celle des avoirs extérieurs nets agissent sur l’inflation. 

II - EVOLUTION DE L'INFLATION ET DE LA MASSE MONETAIRE DANS L'UEMOA 

Sur la période allant de 1971 à 2005, le taux d'inflation dans l'UEMOA ressort en moyenne

à 6,6% par an, avec une forte volatilité traduit par un écart type de 6,9%. Trois phases

d'évolution des prix peuvent être distinguées (cf. graphique 1) : la première allant de 1971

à 1986, la seconde couvrant la période 1987-1993 et la dernière partant de 1994 à 2005.

La période allant de 1971 à 1986 a été marquée par des taux d'inflation relativement 

élevés (9,9% en moyenne par an), avec une forte volatilité (écart-type de 4,8%). 

L'inflation sur cette période s'est ressentie, aussi bien de l'évolution de la conjoncture 

internationale, notamment l'impact des deux chocs pétroliers d'octobre 1973 et de février

8 : BCEAO, Notes aux Conseils de septembre 2002 et juin 2006.
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19799, que de celle interne, en l'occurrence les sécheresses de 1969-1971, 1973 et 1984 qui

ont induit une contraction de l'offre vivrière et donc une flambée des prix au sein de 

l'UEMOA. 

La croissance économique a été relativement soutenue sur cette période avec notam-

ment le boom du café et du cacao. Au plan monétaire, la réforme de 1975, visait 

essentiellement à ajuster la liquidité globale de l’économie, en fonction aussi bien de

l’évolution de la conjoncture dans chaque Etat et dans l’Union, que des besoins de 

développement. Dans ces conditions, l’intervention de la BCEAO dans la régulation de

la liquidité, par le contrôle direct du volume  des concours octroyés, permettait d’assurer

la cohérence entre l’évolution des sphères réelle et financière et celle des agrégats 

monétaires. Toutefois, la croissance de la masse monétaire est apparue globalement 

excessive (+16,6% en moyenne) avec des pics sur la période 1973-1978 où elle atteint

30%. 

La période 1986-1993 est caractérisée par un taux d’inflation relativement bas, avec une

faible volatilité (écart-type de 0,83%). Le taux d’inflation moyen sur la période s’établit à

0,8%. Cette réduction de l'inflation intervient dans un contexte macroéconomique 

marqué par le renforcement des mesures d’ajustement entrepris par les Etats, se traduisant

par une libéralisation croissante des économies et la mise en œuvre de réformes structu-

relles qui ont rendu nécessaire une adaptation des instruments de la politique de la 

monnaie et du crédit aux évolutions de l’environnement. Ainsi, la réduction du rôle de la

monnaie centrale au profit d’une mobilisation accrue de l’épargne intérieure a été une

exigence majeure du réaménagement du dispositif de gestion de la monnaie et du 

crédit d'octobre 1989. Cette politique monétaire plus libérale et plus restrictive s'est 

traduite par une contraction annuelle moyenne de la liquidité globale de 0,8%  sur la 

période.

9 : Pour plus de détails, cf. SIDIBE (2006), « Une perspective  historique de l'inflation dans les Etats membres de l'UMOA
(1945-2000) ». 
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La période 1994-2005 comprend deux sous-périodes. La première allant de 1994 à 1995,

marquée essentiellement par le changement de parité du FCFA intervenu le 12 janvier

1994 et ses effets induits, notamment l'impact sur les prix à la consommation. Le taux 

d'inflation a atteint 31,3% en 1994 et 12,0% en 1995. La seconde sous-période allant de

1996 à 2005, où la hausse moyenne des prix se situe à 2,5%. Au plan monétaire, cette 

période est marquée par la mise en application d'un nouveau dispositif de gestion 

monétaire qui marque l’abandon total des instruments de contrôle administratif depuis

octobre 1993. Désormais, seuls les mécanismes de marché sont mis en œuvre. Ce dispositif

se compose du marché monétaire par adjudication d’enchères régionales, du système

des réserves obligatoires et des taux d'intérêt directeurs ainsi que du régime des accords

de classement.

Au total sur les 34 dernières années, la masse monétaire et les prix à la consommation ont

globalement un profil d’évolution similaire (cf graphique 2). La phase de forte hausse des

prix au cours de la période allant de 1971 à 1986 a également été marquée par une

expansion plus marquée de la liquidité globale. Hormis la période de la dévaluation, le

faible taux d'inflation observé dans la zone depuis 1987 a été enregistré dans un contexte

marqué par une politique monétaire plus restrictive. 

L'application des tests de causalité au sens de granger dans la section suivante fournira

des indications quant à la nature de la liaison entre les prix et la masse monétaire.
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III - RELATION ENTRE LA MASSE MONETAIRE ET L'INFLATION DANS LES PAYS DE L'UEMOA

3.1 - Méthode économétrique d'estimation

Pour évaluer la relation entre l’inflation et la progression de la masse monétaire dans

l’Union, un modèle vectoriel (VAR) d'interaction entre l’évolution des prix, de la masse

monétaire, de l’inflation importée et du taux de change effectif nominal a été testé10. Le

modèle retenu s'inspire ainsi de celui de Louganai et Swagel (FMI, 2001). 

Les modèles VAR étudiés permettent d'analyser les effets d'une politique économique

(impacts de chacune des variables sur les autres) à travers principalement deux outils :

- l'analyse des fonctions de réponse impulsionnelle, permettant de mesurer l'impact d'un

choc sur les variables. Ces fonctions permettront également de cerner les délais de

réactions de chaque variable à la suite d'un choc sur les autres variables ;

- la décomposition de la variance de l'erreur de prévision de chaque variable par les 

autres variables du modèle. Cette approche sera utile pour quantifier les interactions

entre les différentes variables.

Au préalable, une étude de causalité au sens de Granger a été menée. La notion de

causalité au sens de Granger indique par exemple que « la masse monétaire cause 

l'inflation » si la prévision de l'évolution des prix est améliorée en incorporant les informations

relatives à la masse monétaire et à son passé. Le test de causalité permet en outre de 

déterminer l'ordre des variables dans le modèle VAR, où les variables doivent être 

classées de la plus exogène à la plus endogène. 

Dans l'étude, l'ordre induit par la théorie économique a été également prise en compte.

Ainsi, l'évolution du taux de change effectif nominal qui est fortement liée à celle de l'euro

vis-à-vis du dollar est retenue comme la variable la plus exogène qui influence le niveau

de l'inflation importée. L'inflation dans l'Union est la variable la plus endogène dans le 

modèle. L'ordre des variables est donc : taux de change ==> inflation importée ==> masse

monétaire ==> inflation dans l'UEMOA.

Dans une première étape, l'ordre d'intégration11 des variables a été determiné à partir

des tests de Dickey et Fuller. Les variables sont rendues stationnaires par différenciation.

Ensuite, un modèle VAR est construit à partir des variables stationnarisées, en tenant

10 : L'offre vivrière n'a pas été testée, en raison de l'absence de données mensuelles ou de proxy fiable de cette variable.
Des tests ont été effectués en intégrant dans le modèle les cours mondiaux du baril de pétrole brut (avec ou sans
l'inflation importée). Il ressort un faible impact des cours du baril de pétrole sur l'inflation qui serait lié à l'absence de

mécanisme d'ajustement des prix à la pompe en fonction des prix internationaux dans les pays avant 2002. Ce 
mécanisme mis en oeuvre dans la plupart des pays à partir de janvier 2002 n'est pas systématiquement appliqué
dans certains Etats, notamment en Côte d'Ivoire et au Togo. En outre, l'introduction des cours du baril de pétrole dans
le modèle ne modifie pas significativement les résultats obtenus pour les autres variables.

11 : L'examen de la stationnarité ayant mis en évidence des ordres d'intégration différents (certaines séries mensuelles
sont I(1) et d'autres I(0)), l'analyse de la coïntégration (selon Engle (1983) et Granger (1987) et qui permet de mettre
en oeuvre les relations de long terme n'a pas été effectuée. Ainsi les modèles VAR ont été retenus plutôt que les 
modèles à correction d'erreur (VECM) qui nécessitent l'existence d'au moins une relation de coïntégration.
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compte du nombre de retard optimal (il s'agit de celui qui minimise les critères d'infor-

mation d'Akaike et de Schwarz). 

Le modèle VAR à k variables et à p décalages s'écrit de la façon suivante :

Avec  les variables retenues dans le modèle, nous aboutissons au système d'équation
ci-après (pour un VAR à 1 retard). Notons que pour un VAR à p retards, l'équation tiendra
compte des p valeurs décalées de chaque variable (cf. tableau 1 en annexe).

Où (D) désigne la différence première pour rendre les variables stationnaires. Avec TCEN :

l'indice de taux de change effectif nominal à l'incertain, IPCF : l'indice des prix à la

consommation en France, M2 : la masse monétaire et IPC: l'indice des prix à la consom-

mation dans les pays de l'UEMOA.

3.2 - Signes attendus des différentes variables du modèle

La masse monétaire a un effet positif sur le niveau de l'inflation à court et à long termes.

En effet, une hausse de la liquidité globale, notamment par le biais des crédits à 

'économie, se traduit par une augmentation de la demande globale qui entraîne, toutes

choses égales par ailleurs, une inflation supplémentaire.

La hausse de l'inflation importée induit une progression de l'inflation domestique par le

canal des importations de marchandises. En effet, les produits importés représentent 

environ 34% des biens et services du panier de consommation dans l'UEMOA. En outre, un

nombre important de produits locaux consommés par les ménages ont un contenu en

importation appréciable. Compte tenu de ce poids, l'évolution des prix dans les pays

fournisseurs, notamment en France, principal partenaire commercial de l'Union, agit sur 

français et ensuite à l'euro nécessite une convergence à long terme de l'inflation dans

l'UEMOA et en France. L'inflation importée prend notamment en compte l'évolution des

prix des produits pétroliers. 

Le taux de change est retenu à l'incertain et a un effet négatif sur l'inflation domestique.

Une  appréciation du FCFA devrait induire une baisse des prix des biens importés sur le

marché intérieur.



98 N° 2 - Décembre 2007 Lien entre la masse monétaire et l’inflation dans les pays de l’UEMOA

REVUE ECONOMIQUE ET MONETAIRE

3.3 - Les données de l'étude

Les séries sont issues essentiellement de la base des données de la BCEAO (BASTAT).

L'étude a été réalisée sur les données mensuelles (prises en logarithme) sur la période de

janvier 1997 à juin 2006. Le choix de la période est guidé par la disponibilité de données

de l'indice des prix sur une base harmonisée. Sur cette période, les indices de prix sont 

calculés selon une méthodologie commune et couvrent l'ensemble des dépenses de

consommation des ménages. Avant 1997, les indices des prix ne sont pas rigoureusement

comparables entre les pays de l'Union, en raison des différences de champ couvert et des

périodes de base. A titre d'exemple, les pondérations de l'indice du Burkina entre 1982 et

1996 sont relatives à des ménages aux revenus proches du SMIG et le Mali a calculé un

indice alimentaire jusqu'en 1987. Le Bénin ne dispose d'indice de prix à la consommation

qu'à partir de 1992. Ainsi, l'étude s'est limitée à la période de janvier 1997 à juin 2006. 

IPC : désigne l’indice des prix à la consommation dans les Etats de l’UEMOA, calculé par

les Instituts Nationaux de la Statistique selon une méthodologie harmonisée depuis 1997,

et représente la mesure officielle de l'inflation. Il est calculé à partir de relevés dans les plus

grandes agglomérations. 

M2 , CRE, AEN : pour respectivement la masse monétaire, les crédits à l'économie et les

avoirs extérieurs nets des Etats membres de l'UEMOA. Les données ont été extraites de la

base de donnée de la BCEAO (BASTAT). Pour éviter une rupture de tendance entre 2003

et 2004 dans les séries de masse monétaire des Etats, due à la correction des coefficients

de tri pour cette période, les données de janvier 1997 à décembre 2003 ont été rétropolées,

en conservant les variations de la liquidité sur cette période12. 

IPCF : l'indice des prix à la consommation en France est utilisé comme proxy de l'inflation

importée. La France demeure le principal partenaire commercial de l'UEMOA avec 22,3%

des échanges. 

TCEN : l'indice de taux de change effectif nominal à l'incertain des pays de l'UEMOA. Il est

obtenu par une moyenne pondérée (par les poids des échanges) des indices des taux

de change avec les différents partenaires des Etats. Une baisse du taux de change 

effectif nominal traduit une appréciation du FCFA par rapport aux monnaies des pays 

partenaires. 

3.4 - Résultats 

3.4.1 - Résultat du test de causalité
Les résultats du test de causalité de Granger permettent de rejeter l'hypothèse d'une 

variation du niveau général des prix dans l'UEMOA autonome de celle de la masse 

monétaire. Au seuil d'erreur de 3,7%, il peut être retenu que les variations retardées de la

masse monétaire fournissent de l'information sur les valeurs actuelles de l'inflation.

12 : Cette approche permet de maintenir la dynamique des variables sur la période d'étude.
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L'existence d'une relation de causalité entre les variations de la masse monétaire et celles

de l'IHPC peut être acceptée au Burkina, en Côte d'Ivoire, au Mali, au Sénégal et au

Togo. En revanche, une telle relation n'est pas  obtenue pour le Bénin et le Niger sur la 

période d'étude.

L'absence de relation de causalité au Bénin et au Niger peut être due en partie à la qualité

des données sur la masse monétaire. En effet, la vétusté des coefficients de tri utilisés

jusqu'en 2004, notamment ceux de la période 1989-1990, pourrait introduire un biais sur les

données relatives à la masse monétaire par pays, notamment au Bénin et au Niger où le

stock de billets à trier était relativement plus important.

Les résultats atypiques pour le Bénin et le Niger pourrait également s'expliquer par 

l'influence des relations avec le Nigeria sur la demande de monnaie dans ces deux pays.

En effet, la part des échanges commerciaux des pays de l'UEMOA avec le Nigeria est de

11,2%. Cette proportion atteint 23,4% au Bénin et 18,5% au Niger, pour les autres pays,

elle varie de 9,2% en Côte d'Ivoire à 0,3% au Mali. Ainsi, Diarisso et Tenou (1988) ont montré

que la conjoncture au Nigeria avait une incidence sur le comportement de demande de

monnaie au Niger. Plus récemment, l'analyse de la stabilité de la demande de monnaie

au Niger effectuée par la BCEAO en 2006 a montré l'impact significatif des prix au Nigeria

sur le niveau de la masse monétaire dans ce pays. 

En outre, l'examen de la série de la masse monétaire au Bénin sur la cette période 

indique une tendance globale à la baisse de la liquidité à partir de 2002, en rapport avec

la contraction des avoirs extérieurs nets, alors que l'inflation s'est inscrite en hausse sous 

l'effet notamment du réarmement tarifaire, à la suite de la mise en place du tarif extérieur

commun, et du choc pétrolier (cf. graphique ci-après).
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Au total, l'inflation est influencée par la masse monétaire dans l'union et dans la plupart

des pays des Etats. Ainsi, toute politique monétaire agissant sur le niveau de la liquidité

aura des répercussions sur le niveau de l'inflation dans la zone UEMOA. Toutefois, le test

de causalité ne renseigne pas sur l'ampleur des impacts. La quantification des ces 

impacts est effectuée dans le modèle VAR, notamment à travers la décomposition de la

variance.

3.4.2 - Résultats du modèle VAR

Les fonctions de réponse impulsionnelle (graphique 4) montrent que des chocs sur la

masse monétaire, le taux de change et l'inflation importée ont un effet transitoire sur le

niveau de l'inflation dans l'UEMOA, qui retrouve son équilibre au bout de 14 mois. Toute-

fois, les impacts sont différents d'une variable à l'autre.

Ainsi, un choc sur le taux de change effectif nominal a un impact négatif et immédiat sur

l'inflation dans l'UEMOA. L'impact est maximal au bout de 2 mois, puis décroît progressi-

vement pour s'annuler à l'horizon de 6 mois. L'impact d'un choc sur l'inflation importée est

ressenti positivement par l'inflation dans l'Union, atteint son niveau maximal au bout de 

3 mois et tend vers zéro après 5 mois. En revanche, l'impact positif de l'évolution de la 

liquidité globale sur l'inflation est perceptible après environ 3 mois. Il atteint un maximum

au bout de 5 mois et s'annule à l'horizon de 14 mois.
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Le délai de réaction de l'IHPC à un choc sur la masse monétaire est quasi-identique dans

les pays de l'Union. L'impact maximum est atteint au bout d'un semestre pour l'ensemble

des pays, l'effet se stabilise après environ 14 mois (cf graphique A1 à A8 en annexe). Les

fonctions de réponses cumulées indiquent une réaction relativement faible de l'inflation

à un choc d'un écart type sur la masse monétaire dans tous les pays (cf. tableau B1 à B8

en annexe).

Les fonctions de réponse données par les contreparties de la masse monétaire, montrent

une réaction instantanée de l'inflation à un choc sur les avoirs extérieurs nets, maximale

au bout de 2 mois et qui s'estompe au bout d'un an (cf. graphique 4). En revanche, 

l'impact d'un choc sur les crédits à l'économie n'apparaît avec le signe attendu qu'au

bout de 2 mois. Ainsi, les  évolutions des crédits à l'économie agissent de façon retardée

sur les prix dans l'UEMOA. La relation entre les crédits et l'inflation pourrait être affinée par
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la prise en compte de la nature et de l'échéance des crédits. Par pays, un choc sur les

crédits à l'économie agit positivement de façon significative sur l'inflation dans la plupart

des pays (cf. annexe, graphique D1, où par souci de parcimonie, seules les réponses 

présentant les bons signes sont mises en évidence). Pour les avoirs extérieurs nets, l'impact

des chocs est significatif dans tous les pays, à l'exception du Niger et du Sénégal (voir 

annexe, graphique C1). 

Graphique 5 : UEMOA : - Réponse de l'inflation à un choc sur les crédits à l'économie et
les avoirs extérieurs nets

La décomposition de la variance de l'erreur de prévision de l'inflation révèle une impor-

tance de la composante inertielle de l'inflation (valeur passée de l'indice des prix) dans

l'explication du niveau actuel de l'indice (cf. tableau 3). Ainsi, l'erreur de prévision de

l'IHPC dans l'UEMOA est due à 82,6% à ses propres innovations, à 3,8% à celles du taux de

change effectif nominal, à 8,8% aux évolutions de l'inflation importée et à 4,8% à la 

variation de la masse monétaire. Ce résultat est en phase avec les conclusions des 

travaux de Lougani et Swagel (2001) qui montrent la prédominance de la composante

inertielle de l'inflation comme facteur explicatif de l'évolution des prix dans les pays 

africains. Pour l'ensemble des pays africains, l'évolution de la masse monétaire explique

selon l'étude de ces auteurs, environ 10% de la variance de prévision de l'inflation. La 

différence de l'influence de la masse monétaire sur l'inflation entre l'ensemble des pays

africains (10%) et l'UEMOA (4,8%) est due à la politique monétaire relativement plus 

restrictive dans les pays de l'Union. En effet, dans l'échantillon de pays africains retenu
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par Lougani et Swagel, la croissance en moyenne de la masse monétaire est de 13,8% (et

varie de 7,5% au Niger à 27,5% au Ghana). Cette évolution de la masse monétaire est

quasiment le double de celle observée dans l'Union. Ainsi, l'inflation en moyenne de

l'échantillon est de 8,8% contre environ 2,5% dans l'UEMOA.  

L'analyse par pays indique que la variance de l'inflation est relativement mieux expliquée

par celle de la masse monétaire au Mali (7,8%) et en Côte d'Ivoire (6,3%).  En revanche,

l'inflation est influencée à moins de 2% par les innovations de la masse monétaire au

Bénin, au Burkina et au Niger. Ce résultat était prévisible pour le Bénin et le Niger où il n'a

pas été relevé une relation de causalité entre l'évolution de la masse monétaire et de

l'inflation.

Pour les contreparties de la masse monétaire, il ressort de la décomposition de la 

variance que l'erreur de prévision de l'inflation est due à 5% à celle des avoirs extérieurs

nets et à seulement 2,0% aux innovations des crédits à l'économie. Ce résultat pour 

l'ensemble de l'Union masque des différences par pays. Ainsi, la part de la variance de

l'inflation, expliquée par celle des crédits atteint 8,9% au Mali et 9,9% au Sénégal. 

Au total, il ressort que l'évolution de la masse monétaire a un impact sur le niveau de

l'IHPC dans la zone UEMOA. Toutefois, les évolutions à court terme de l'inflation sur la 

période récente sont faiblement expliquées par celles de la masse monétaire. Ce résultat

est lié à l'orientation prudente imprimée à la politique monétaire de la BCEAO, qui a été

caractérisée sur la période d'étude par une évolution de la masse monétaire en phase

avec celle de l'activité économique. En effet, entre 1997 et 2006, la liquidité globale de

l'économie s'est accrue en moyenne de 7,5% par an pour une progression du produit 

intérieur brut nominal de 5,8% en moyenne par an. Ainsi, l'évolution de la masse monétaire
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n'a pas contribué substantiellement à la hausse des prix dans l'UEMOA prise dans son 

ensemble et dans tous les pays sur la période d'étude. 

CONCLUSIONS ET RECOMMANDATIONS

Au total, il ressort de l'analyse des fonctions de réponse impulsionnelle du modèle VAR

qu'un choc sur la masse monétaire (ou sur ses contreparties) influence l'inflation. Ce choc

est transitoire et s'estompe au bout de 14 mois au maximum. En revanche, la décompo-

sition de la variance de l'erreur de prévision de l'inflation est due à moins de 5,0% à celle

de la masse monétaire, notamment à 5,0% à celle des avoirs extérieurs et à 2,0% à celle

des crédits, traduisant la faible capacité d'anticipation de l'évolution des prix dans l'Union

à partir de celle de la liquidité globale. Les résultats obtenus mettent en exergue, une

forte composante inertielle de l'inflation, pouvant refléter un fort ancrage des anticipations

inflationnistes dans une zone marquée par une inflation relativement maîtrisée. Cet 

impact relativement faible de la masse monétaire sur l'inflation est également à mettre

en relation avec la politique monétaire prudente conduite par la BCEAO, caractérisée

par une maîtrise sur une longue période de l'évolution de la liquidité globale.

En outre, l’inflation importée et le taux de change effectif nominal ont un impact à court

terme sur l'évolution de l'inflation traduisant la part importante des biens importés, en 

particulier des produits pétroliers, dans l'indice des prix de l’Union, et une part grandissante

des échanges commerciaux entre l'UEMOA et des pays hors zones franc et euro. 

Les résultats du modèle VAR montrent un impact significatif mais faible d'un choc de

masse monétaire sur l'inflation. A cet égard, il apparaît nécessaire, de poursuivre les 

efforts visant une maîtrise de l’évolution des crédits à l’économie. Il convient également

de neutraliser l’incidence d’une variation rapide des avoirs extérieurs sur la masse 

monétaire. 

La faible capacité d'explication des évolutions de l'inflation par celles de la liquidité 

globale suggère la conduite d'une meilleure coordination entre la politique monétaire

et les politiques économiques en général pour lutter contre l'inflation dans la zone UEMOA.

En effet, les solutions pour maîtriser durablement l’inflation dans l'Union résident à la fois

dans le renforcement de la surveillance de l'évolution de la liquidité globale et dans la

poursuite des réformes structurelles visant la croissance de l'offre alimentaire et la

réduction de l'impact des chocs exogènes, notamment des prix du pétrole.

Pour limiter l'impact de la situation alimentaire sur l’inflation, il convient à court terme,

d'assurer un approvisionnement régulier des marchés en produits vivriers, notamment par

l’importation à bonne date de denrées vivrières, l’organisation de la fluidité des informa-

tions sur les marchés et des circuits d’échanges des zones excédentaires vers les régions

déficitaires.
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A moyen et long termes, il est important de renforcer la maîtrise de l’eau et le dévelop-

pement des cultures irriguées. Les actions devront viser également la promotion, l’orga-

nisation et la modernisation des filières de production vivrière ainsi que leur financement,

à l’instar des produits de rente. Par ailleurs, la mise en œuvre de la politique agricole de

l’Union (PAU) pourrait constituer un axe de développement de la production dans la

zone.

S’agissant des produits pétroliers, une attention plus grande devra être accordée à la 

réduction des coûts des carburants à travers notamment la réforme de la fiscalité, la 

diversification des sources d’approvisionnement, l’organisation systématique d’appels

d’offres dans les opérations d’achats, la centralisation des achats au niveau commu-

nautaire et le développement de la concurrence dans le secteur de la distribution. Par

ailleurs, les efforts devront être conjugués notamment au plan régional pour rechercher

des économies d'énergie et trouver des substituts aux produits pétroliers, notamment le

bio-carburant et l'énergie solaire. 
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Graphique A7 : Sénégal : Fonction de réponse de l'indice des prix à un choc sur le taux de change, 
                           l'inflation importée et la masse monétaire

Graphique A8 : Togo : Fonction de réponse de l'indice des prix à un choc sur le taux de change,
       l'inflation importée et la masse monétaire
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Graphique B1 : UEMOA : Réponses  cumulées de l'indice des prix à un choc structurel d'un écart-type
sur le taux de change, l'inflation importée et la masse monétaire

Graphique B2 : Bénin : Réponses  cumulées de l'indice des prix à un choc structurel d'un écart-type sur le taux de
change, l'inflation importée et la masse monétaire
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Graphique B3 : Burkina : Réponses  cumulées de l'indice des prix à un choc structurel d'un écart-type
sur le taux de change, l'inflation importée et la masse monétaire

Graphique B4 : Côte d'Ivoire : Réponses  cumulées de l'indice des prix à un choc structurel d'un écart-
type sur le taux de change, l'inflation importée et la masse monétaire
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Graphique B7 : Sénégal : Réponses  cumulées de l'indice des prix à un choc structurel d'un écart-type
sur le taux de change, l'inflation importée et la masse monétaire

Graphique B8 : Togo : Réponses  cumulées de l'indice des prix à un choc structurel d'un écart-type sur
le taux de change, l'inflation importée et la masse monétaire
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NOTE AUX AUTEURS

PUBLICATION DES ETUDES ET TRAVAUX DE RECHERCHE DANS LA REVUE ECONOMIQUE 

ET MONETAIRE DE LA BCEAO

La Banque Centrale des Etats de l'Afrique de l'Ouest publie semestriellement, dans la

Revue Economique et Monétaire (REM), des études et travaux de recherche.

I – MODALITES

1 - L'article à publier doit porter sur un sujet d'ordre économique, financier ou monétaire

et présenter un intérêt scientifique avéré, pour la Banque Centrale des Etats de

l'Afrique de l'Ouest (BCEAO) en général et les Etats membres de l'Union Monétaire

Ouest Africaine (UMOA) en particulier. L'article peut également être relatif à une des

disciplines connexes étudiées à la BCEAO, notamment la sociologie et l'histoire.

2 - La problématique doit y être clairement présentée et la revue de la littérature 

suffisamment documentée. Il devrait apporter un éclairage nouveau, une valeur 

ajoutée indéniable en infirmant ou confirmant les idées dominantes sur le thème traité.

3 - L'article doit reposer sur une approche scientifique et méthodologique rigoureuse, 

cohérente et pertinente, ainsi que sur des informations fiables.

4 - Il doit être original ou apporter des solutions originales à des questions déjà traitées.

5 - Il ne doit avoir fait l'objet ni d'une publication antérieure ou en cours ni de proposition

simultanée de publication dans une autre revue.

6 - Il est publié après accord du Comité de Validation et sous la responsabilité exclusive

de l'auteur.

7 - Les articles peuvent être rédigés en français ou en anglais, mais doivent comporter

un résumé dans les deux langues.

8 - Le projet d'article doit être transmis à la Direction de la Recherche et de la Statistique

qui assure le secrétariat du Comité de validation des études et recherches à publier

dans les Notes d’Information et Statistiques (CERNIS) selon les modalités ci-après :
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- en un exemplaire sur support papier par courrier postal à l'adresse : 

Secrétariat du CERNIS

Direction de la Recherche et de la Statistique

BCEAO Siège

Avenue Abdoulaye Fadiga
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- en un exemplaire par courrier électronique, en utilisant les logiciels Word pour les

textes et Excel pour les tableaux, ou autres logiciels compatibles, à l'adresse :
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Si l’article est retenu, la version finale devra être transmise suivant les même modalités.

II - PRESENTATION DE L’ARTICLE

1 - Le volume de l'article imprimé en recto uniquement ne doit pas dépasser une 

vingtaine de pages, annexes non compris (caractères normaux et interligne 1,5 ligne). En

début d'article, doivent figurer les mots clés, ainsi que les références à la classification

du Journal of Economic Literature (JEL).

2 - Les informations ci-après devront être clairement mentionnées sur la page de garde :

- le titre de l’étude ;

- la date de l’étude ;

- les références de l’auteur :

* son nom ;

* son titre universitaire le plus élevé ;

* son appartenance institutionnelle ;

* ses fonctions ;
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3 - Les références bibliographiques figureront :

- dans le texte, en indiquant uniquement le nom de l’auteur et la date de publication ;

- à la fin de l'article, en donnant les références complètes, classées par ordre alphabé-

tique des auteurs, suivant la classification de Harvard (nom de l’auteur, titre de l’article

ou de l’ouvrage, titre de la revue, nom de l’éditeur, lieu d’édition, date de publication

et nombre de pages).
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